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1Kapitel 1
Einleitung
In den neunziger Jahren sind in zahlreichen westlichen Industriela¨ndern viele ehemals
monopolistische Wirtschaftsbereiche fu¨r den Wettbewerb geo¨ffnet worden. Zu nen-
nen sind insbesondere die Netzindustrien Telekommunikation, Post, Eisenbahnwesen,
Elektrizita¨t und Gas. Dieser weltweiten Deregulierungs- und Privatisierungswelle un-
terlag auch die deutsche leitungsgebundene Energiewirtschaft, deren rechtliche und
marktstrukturelle Rahmenbedingungen sich seit Beginn der Liberalisierung und der
damit verknu¨pften wettbewerblichen O¨ffnung der Strom- und Gasma¨rkte grundlegend
gea¨ndert haben.
Unterstu¨tzt wurde diese Deregulierungsdebatte durch die wirtschaftstheoretische Neu-
bewertung von natu¨rlichen Monopolen seit den achtziger und neunziger Jahren. Zu
diesem Zeitpunkt hatte sich auch innerhalb der wissenschaftlichen Diskussion mas-
sive Kritik an den bis dato herrschenden Ansichten zu Effizienz und Notwendigkeit
staatlicher Regulierungsmaßnahmen entwickelt. Wa¨hrend in der traditionellen Markt-
und Regulierungstheorie einer gesamten Branche der Charakter eines natu¨rlichen Mo-
nopols zuerkannt wurde, setzte sich in ju¨ngerer Zeit zunehmend der Gedanke durch,
dass diese Einscha¨tzung nicht notwendigerweise zutreffend sei und zur Beurteilung der
Monopoleigenschaften eine getrennte Analyse der einzelnen Elemente der vertikalen
Wertscho¨fungskette notwendig sei. Daneben bedingten auch technischer Fortschritt
und wirtschaftliche Entwicklungen in den regulierten Wirtschaftsbereichen eine diffe-
renziertere Sichtweise.
Die auf der EU Ebene forcierten Vera¨nderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen
fu¨r die deutsche Strom- und Gaswirtschaft haben zu starken Restrukturierungspro-
zessen gefu¨hrt. Die neu gewonnene unternehmerische Freiheit wurde sowohl von eta-
blierten Energieversorgern wie auch von Marktneulingen genutzt, um sich mittels den
zur Verfu¨gung stehenden ”Strategieoptionen“ den vera¨nderten Marktbedingungen an-
zupassen. So hat die Liberalisierung in der leitungsgebunden Energiewirtschaft zu
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Umstrukturierungen gefu¨hrt, teilweise aufgrund von Fusionen oder Beteiligungen zur
Absicherung bzw. Ausweitung des Absatzes sowie teilweise im Vorgriff auf Vorschrif-
ten zur Entflechtung der integrierten Energieversorgungsunternehmen. Dabei ist es
vermehrt zur Bildung von Querverbundunternehmen gekommen, die Strom und Gas
parallel vertreiben oder einen Marktstufen u¨bergreifenden Betrieb der Versorgungsnet-
ze anstreben.
Aufgrund dieser Umstrukturierungsprozesse stellte die Strom- und Gaswirtschaft in
den ersten Jahren der Liberalisierung einen Schwerpunkt kartellbeho¨rdlicher Fusions-
kontrolle dar. Mittlerweile ist die vorherrschende Sichtweise, dass horizontale und ver-
tikale Konzentrationsprozesse die Marktstrukturen auf den Strom- und Gasma¨rkten
sehr zum Nachteil des Wettbewerbs vera¨ndert haben. So beklagte die Monopolkom-
mission in ihrem 15. Hauptgutachten fu¨r die Jahre 2002/2003 ein ”wettbewerbsloses
Oligopol“, welches sa¨mtliche Bereiche der Stromwirtschaft u¨berstrahle und damit den
Wettbewerb la¨hme. Auch das Bundeskartellamt (im Folgenden: BKartA) stuft den
Konzentrations- und Verflechtungsgrad mittlerweile als sehr hoch ein, mit der Folge,
dass Zusammenschlussvorhaben von als marktbeherrschend eingestuften Energiever-
sorgern zunehmend kritisch gesehen werden.
Die vorliegende Arbeit untersucht Fusionsaktivita¨ten in der leitungsgebundenen Ener-
giewirtschaft sowie deren fusionskontrollrechtliche Bewertung durch das BKartA in den
ersten Jahren der Liberalisierung. Der zugrundeliegende Datensatz stammt aus einer
Erhebung der Fusionskontrollverfahren, welche zwischen 1999 und 2003 vor der deut-
schen Kartellbeho¨rde angemeldet und entschieden wurden. Diese Erhebung wurde im
Rahmen eines Forschungsaufenthaltes am BKartA in Bonn von Juli 2004 bis Dezember
2004 durchgefu¨hrt. Die erhobene Datenbasis bietet einen einzigartigen Einblick in die
vielfa¨ltigen Fusionsaktivita¨ten der deutschen Energieversorger.
Die Arbeit startet mit den wettbewerbsrechtlichen und wirtschaftstheoretischen Aspek-
ten von Fusionen und U¨bernahmen. Hierzu werden zuna¨chst im Kapitel 2 die Rechts-
vorschriften der kartellbeho¨rdlichen Fusionskontrolle gema¨ß §§35 ff. GWB (Gesetz ge-
gen Wettbewerbsbeschra¨nkungen) erla¨utert.1 Das Kapitel schließt mit einem U¨berblick
u¨ber aktuelle empirische Forschungsansa¨tze und -ergebnisse im Bereich kartellbeho¨rd-
licher Fusionskontrolle.
Konzentrationsprozesse greifen in die Marktstruktur ein und vera¨ndern so die wettbe-
werbsrelevanten Aktionsparameter der Unternehmen. Kapitel 3 befasst sich deshalb
mit den konzeptionellen Aspekten von Marktstruktur, Marktverhalten und Integrati-
onsstrategien und deren Bedeutung in der leitungsgebundenen Energiewirtschaft. Hier
1Soweit nicht anders vermerkt, beziehen sich die im Folgenden zitierten GWB-§§auf das GWB in
der Fassung der Bekanntmachung vom 26. August 1998.
3werden die unternehmerischen Anreize und die wohlfahrtso¨konomischen Konsequen-
zen von Unternehmenszusammenschlu¨ssen aus wirtschaftstheoretischer und empirischer
Sicht zusammengefasst.
Nach der Darlegung der grundlegenden juristischen und wettbewerbstheoretischen Aspek-
te von Unternehmenszusammenschlu¨ssen werden in Kapitel 4 Status Quo und Ent-
wicklung von Marktstruktur und Wettbewerb der deutschen Energiema¨rkte ausfu¨hr-
lich dargestellt. Zum Versta¨ndnis der historisch gewachsenen Strukturen der Strom-
und Gasma¨rkte und der daraus resultierenden wettbewerblichen Problematiken ist das
Wissen um deren rechtliche Rahmenbedingungen unabdingbar. Abschnitt 4.1 befasst
sich deshalb mit der Entwicklung der fu¨r Marktstuktur und unternehmerisches Markt-
verhalten relevanten Bereiche des deutschen Energierechts. Der u¨berwiegende Part
von Kapitel 4 bescha¨ftigt sich mit den Unternehmens- und Marktstrukturen der deut-
schen Strom- und Gaswirtschaft, sowie der Entwicklung des Wettbewerbsgeschehens
auf den einzelnen Marktebenen entlang der vertikalen Wertscho¨pfungskette. Vor die-
sem Hintergrund werden die grundsa¨tzlichen Bedenken des BKartA bezu¨glich der mit
der Liberalisierung in Zusammenhang stehenden Konzentrationsprozesse in der Bran-
che dargestellt. Das nachfolgende Kapitel 5 ist der Erla¨uterung der Datenrecherche
sowie des Aufbaus der dieser Studie zugrundeliegenden Datenbasis gewidmet.
Basierend auf den juristischen und industrieo¨konomischen Ausfu¨hrungen der vorange-
gangenen Kapitel schließt sich die empirische Analyse von Fusionen und Fusionskon-
trolle in der deutschen Strom- und Gaswirtschaft an.
Der empirische Teil der Arbeit gliedert sich in zwei Teile: Zuna¨chst untersucht Kapi-
tel 6 die Integrationsstrategien der Energieversorger hinsichtlich grundlegender Merk-
male des Zielunternehmens, des Verha¨ltnisses zwischen den Fusionsbeteiligten sowie
netzstruktureller und weiterer wettbewerbsbeeinflussender Merkmale der vom Fusions-
vorhaben betroffenen Ma¨rkte. Ziel der Analyse ist die Identifikation von Merkmalen,
welche aufgrund effizienz- oder marktmachtbeeinflussender Wirkungen die erwartete
Profitabilita¨t eines Fusionsvorhabens bestimmen. Die Ergebnisse der Analyse zeigen,
dass neben Gro¨ßenmerkmalen der potenziellen Zielunternehmen auch Marktstrukturpa-
rameter sowie a priori existierende Vorlieferantenbeziehungen zwischen den beteiligten
Unternehmen die Integrationsstrategien der deutschen Verbund- und Ferngasunterneh-
men beeinflussen. Als weiteres Ergebnis werden Unterschiede in den Integrationsstra-
tegien der Verbundunternehmen E.ON AG, RWE AG und EnBW AG regressionsana-
lytisch identifiziert.
Im Anschluss werden in Kapitel 7 verschiedene Dimensionen kartellbeho¨rdlicher Ent-
scheidungen deskriptiv und mittels regressionsanalytischer Methoden untersucht. Un-
tersuchungsgegenstand des zweiten Abschnitts ist die Analyse von Zusammenha¨ngen
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zwischen Markt- und Unternehmensstruktur, Integrationsstrategie und kartellbeho¨rd-
licher Bewertung eines Fusionsvorhabens. Die Resultate der regressionsanalytischen
Untersuchung stimmen mit den seitens des BKartA o¨ffentlich gea¨ußerten Bedenken
hinsichtlich der Integrationsstrategien der Verbund- und importierenden Ferngasebene
u¨berein. Als weiteres Ergebnis werden die Bedeutung von wettbewerblichen Merkma-
len der betroffenen Ma¨rkte, das Wettbewerbsverha¨ltnis zwischen den Fusionsbeteiligten
sowie des Kontrollgrades eines Beteiligungserwerbs identifiziert. In erster Linie treten
dabei Faktoren hervor, welche auf das Motiv einer strategischen Absatzsicherung hin-
deutet. Dabei sind es insbesondere gasseitige Wettbewerbs- und Netzstrukturbedin-
gungen, welche die Restriktivita¨t kartellbeho¨rdlicher Entscheidungen beeinflussen.
Die Arbeit schließt mit einem Gesamtfazit in Kapitel 8.
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Die Fusionskontrolle nach GWB
In Deutschland unterliegen Fusionen und Akquisitionen den Vorschriften des Gesetzes
gegen Wettbewerbsbeschra¨nkungen. Schutzobjekt des GWB ist der Wettbewerb als
solcher, d.h. der Wettbewerb als Institution. Dies wurde mit der zweiten Novelle im
Jahre 1973 in das GWB aufgenommen. Demnach sind Unternehmensstrategien verbo-
ten, die das Funktionieren des Wettbewerbs gefa¨hrden oder ausschalten ko¨nnen. Diese
Strategien ko¨nnen auf eine Behinderung von Wettbewerbern, eine Kartellierung (Wett-
bewerbsverzicht durch explizite oder implizite Verhaltenskoordination) oder auf eine
Konzentration (Verminderung der Anzahl unabha¨ngiger Wettbewerber) gerichtet sein.
Wa¨hrend die beiden erstgenannten Alternativen im Bereich der Missbrauchsaufsicht
angesiedelt sind und das Marktverhalten direkt beeinflussen, wirken sich Konzentra-
tionsstrategien indirekt u¨ber eine Vera¨nderung der Marktstruktur auf das Markter-
gebnis und das Marktverhalten aus. Neben der Missbrauchskontrolle stellt die durch
das BKartA ausgeu¨bte Fusionskontrolle als pra¨ventive Marktstrukturkontrolle einen
wichtigen Faktor fu¨r die Sicherstellung wirksamen Wettbewerbs dar.
Im Gegensatz zur Missbrauchsaufsicht, welche auch von den Landeskartellbeho¨rden
wahrgenommen wird, unterliegt die Fusionskontrolle dabei ausschließlich dem Bundes-
kartellamt in Bonn. Fusionskontrollentscheidungen trifft das BKartA ausschließlich
nach wettbewerblichen Kriterien. Es unterliegt dabei keinen Weisungen des Ministeri-
ums fu¨r Wirtschaft und Technologie (BMWi).
Die deutsche Fusionskontrolle kann in zwei Teile untergliedert werden, in einen ”for-
mellen“ Teil und einen ”materiellen“ Teil. Die formelle Fusionskontrolle umfasst Rege-
lungen zum Anwendungsbereich (u.a. §§35, 36 II, 37 GWB) sowie zum Verfahren (§§40
ff. GWB), wa¨hrend die materielle Fusionskontrolle Vorschriften zur Frage der Unter-
sagung bzw. der Freigabe kontrollpflichtiger Unternehmenszusammenschlu¨sse entha¨lt
(§§36 I, 42 GWB).
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2.1 Grundgedanken
Die Fusionskontrolle wurde 1973 in das deutsche Gesetz gegen Wettbewerbsbeschra¨n-
kungen (GWB) eingefu¨hrt. Urspru¨nglich folgte der Gesetzgeber der Philosophie, dass
Marktmacht nicht per se schlecht sei, sondern nur deren Missbrauch.
Es gibt zwei grundsa¨tzlich unterschiedliche Auffassungen zur Zielsetzung von einer Fu-
sionskontrolle: (1) wohlfahrts- und effizienzorientierte Sicht und (2) freiheitsorientierte
Sicht. Auch wenn das GWB Elemente der wohlfahrtsorientierten Sicht entha¨lt, ist die
deutsche Fusionskontrolle stark durch die freiheitsorientierte Auffassung gepra¨gt.
Aus der freiheitsorientierten Sicht ist eine Untersagung dann gerechtfertigt, wenn durch
die Fusion die Freiheit anderer Marktteilnehmer beeintra¨chtigt wird. ImWettbewerb ist
die Freiheit der einzelnen Marktteilnehmer dadurch gegeben, dass entstehende Macht-
positionen angreifbar bleiben. Dort, wo diese Angreifbarkeit durch Machtpositionen
einzelner oder einer Gesamtheit von Unternehmen beeintra¨chtigt wird, droht eine Be-
eintra¨chtigung der Wettbewerbsfreiheit Dritter. Der Wettbewerb verliert in der Folge
seine Funktion als Koordinations- und Steuerungsmechanismus. Das Ziel der Fusions-
kontrolle liegt hier nur indirekt in der Erho¨hung der Wohlfahrt, da diese nach freiheits-
orientierter Auffassung durch einen freien Markt selbst erzeugt wird. Die Wettbewerbs-
beho¨rden mu¨ssen diese Freiheit lediglich sichern.
Deutschland hat (im Wesentlichen) der freiheitsorientierten Fusionskontrolle den Vor-
zug gegeben. Nach diesem Konzept kann Wohlfahrt nicht zentral vorgegeben werden -
sie entwickelt sich von selbst, d.h. das Wohlfahrtsoptimum wird durch seine dezentrale
Entstehungsweise im Markt definiert. Aus diesem Grund legt die deutsche Wettbe-
werbspolitik in erster Linie das Hauptaugenmerk darauf, unkontrollierte Marktmacht
zu verhindern und die Grenze bestmo¨glich zu definieren, bei deren Erreichen der Staat
in die Entscheidungen der Unternehmen eingreifen darf und muss. Der Wettbewerb ist
ein dynamischer Prozess, der stets tempora¨re Machtstellungen einzelner ”Pioniere“ her-
vorbringt. Wesentlich ist daher, dass die Grenze dort gezogen wird, wo die Kra¨fte des
Marktes allein eine Kontrolle marktma¨chtiger Positionen nicht mehr gewa¨hrleisten. Die
Entscheidung daru¨ber, ob ein Zusammenschluss untersagt wird, orientiert sich damit
in erster Linie an der Wettbewerbsfreiheit, d.h. Freiheit der einzelnen Marktteilneh-
mer. Das deutsche Fusionskontrollrecht sieht daher keine wohlfahrtsbezogene Pru¨fung
im Sinne einer Abwa¨gung von Konsumenten- und Produzentenrente vor.1
1Im Gegensatz dazu wu¨rde eine eher wohlfahrtsorientierte Pru¨fung die Folgen eines Zusam-
menschlusses auf die Wohlfahrt pru¨fen. Voraussetzung dafu¨r, eine Steigerung oder Minderung der
Wohlfahrt feststellen zu ko¨nnen, ist jedoch, bereits vorab zu definieren, was unter Wohlfahrt ver-
standen werden soll. Meist wird das Effizienzkriterium herangezogen, um die Auswirkungen eines
Zusammenschlusses auf die voraussichtlichen Marktergebnisse und damit auch im Hinblick auf ihre
Wohlfahrtswirkung zu bewerten. Es wird oft vereinfacht von Effizienz gesprochen, wenn der Preis fu¨r
ein Gut sinkt und mit dem sinkenden Preis die Menge steigt. Das Effizienzkriterium wird ha¨ufig -
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2.2 Formelle Fusionskontrolle
Die formelle Fusionskontrolle regelt die Voraussetzungen fu¨r die Durchfu¨hrung einer
materiell-rechtlichen Kontrolle von Unternehmenszusammenschlu¨ssen.
2.2.1 Vorrang der Europa¨ischen Fusionskontrolle
Gema¨ß §35 II GWB sowie Art. 21 II der Verordnung (EWG) Nr. 4064/89 Fusionskon-
trollverordnung hat die EG-Fusionskontrolle Vorrang vor der Zusammenschlusspru¨fung
nach dem deutschen GWB. In die Zusta¨ndigkeit der EU-Kommission fallen alle Zusam-
menschlu¨sse von so genannter gemeinschaftsweiter Bedeutung, d.h. fu¨r die Anwend-
barkeit der EG-Fusionskontrolle kommt es darauf an, ob eine der beiden folgenden
Schwellenwert-Regelungen erfu¨llt ist:
 wenn der weltweite Umsatz aller beteiligten Unternehmen zusammen mehr als 5
Mrd. ¿ betra¨gt und mindestens zwei beteiligte Unternehmen jeweils mehr als
250 Mio. ¿ Umsatz innerhalb der EU erzielen (Art. 1 II FKVO) oder,
 wenn der weltweite Umsatz der beteiligten Unternehmen zusammen mehr als 2,5
Mrd. ¿ betra¨gt und in mindestens drei EU-Mitgliedstaaten der Gesamtumsatz
aller beteiligten Unternehmen jeweils 100 Mio. ¿ u¨bersteigt und in mindestens
drei dieser EU-Mitgliedstaaten mindestens zwei beteiligte Unternehmen jeweils
einen Umsatz von u¨ber 25 Mio. ¿ erzielen und der Umsatz von mindestens zwei
beteiligten Unternehmen innerhalb der EU gro¨ßer als 100 Mio. ¿ ist (Art. 1 III
FKVO).
Die Anwendbarkeit des GWB und damit die Zusta¨ndigkeit des BKartA liegt immer
dann vor, wenn alle beteiligten Unternehmen jeweils mehr als 2/3 ihres gemeinschafts-
weiten Umsatzes in Deutschland erzielen.2
2.2.2 Ra¨umlicher Geltungsbereich
Damit die materielle Fusionskontrolle eingreifen kann, muss zuna¨chst gema¨ß §130 II
GWB der ra¨umliche Geltungsbereich der deutschen Fusionskontrolle ero¨ffnet sein. Bei
im Inland vollzogenen Zusammenschlu¨ssen, d.h. wenn das zu erwerbende Unterneh-
men seinen Sitz in Deutschland hat, nimmt das BKartA grundsa¨tzlich eine hinreichen-
de Inlandswirkung an. Bei Zusammenschlu¨ssen ausla¨ndischer Unternehmen liegt eine
dem Williamson Trade-off-Modell (Williamson, 1968) folgend - in allokative und produktive Effizienz
unterteilt.
2Art. 1 II und III, jeweils letzter Satzteil der Verordnung (EWG) Nr. 4064/89 des Rates vom
21.12.1989 u¨ber die Kontrolle von Unternehmenszusammenschlu¨ssen, zuletzt gea¨ndert durch Verord-
nung (EG) Nr. 139/2004 des Rates vom 20. Januar 2004 i.V.m. §35 III GWB.
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Inlandsauswirkungen liegen immer dann vor, wenn beide Unternehmen schon vor dem
Zusammenschluß im Inland ta¨tig waren.3 Wenn nur ein Beteiligter bislang im Inland
ta¨tig war, aber infolge des Zusammenschlusses Lieferungen in das Inland wahrschein-
lich sind, der Zusammenschluß das Know-how oder die Finanzkraft eines im Inland
ta¨tigen beteiligten Unternehmens vergro¨ßert, nimmt das BKartA ebenfalls Inlandsaus-
wirkungen an. Bei der Gru¨ndung eines Gemeinschaftsunternehmens ha¨ngt die Inlands-
auswirkung in erster Linie von dem sachlichen und ra¨umlichen Markt ab, auf dem das
Gemeinschaftsunternehmen ta¨tig ist.
2.2.3 Sachlicher Geltungsbereich
2.2.3.1 Der Begriff des Unternehmens gema¨ß §35 I GWB
In den Rechtsnormen des GWB existiert keine Definition des Begriffs ”Unternehmen“.
Der Unternehmensbegriff des GWB ist funktional orientiert. Entsprechend genu¨gt fu¨r
Erfu¨llung eine - nicht rein private und außerhalb des Erwerbslebens liegende - Teilnah-
me am Wirtschaftsleben; er ist unabha¨ngig von Rechtsform (juristische oder natu¨rliche
Person), Gewinnerzielungsabsicht oder Eigentu¨merstruktur. Auch Privatpersonen und
Personenvereinigungen fallen in den Anwendungsbereich des GWB, wenn sie nicht
nur privat handeln, sondern am Wirtschaftsverkehr teilnehmen (Unternehmensfiktion
gema¨ß §36 III, Flickklausel). Damit za¨hlen auch Unternehmen, die sich ganz oder teil-
weise im Besitz der o¨ffentlichen Hand befinden, zu Unternehmen im Sinnes des GWB.4
Die z.T. als Eigenbetriebe5, aber auch als juristische Personen (GmbH u.a¨.) gefu¨hrten
sta¨dtischen Energieversorgungsunternehmen unterliegen demnach den Fusionskontroll-
vorschriften des GWB.
2.2.3.2 Zusammenschluss gema¨ß §37 I GWB
Die Anwendung der materiell-rechtlichen Bestimmungen der Zusammenschlusskontrolle
ist an das Vorliegen bestimmter Tatbesta¨nde geknu¨pft, welche einen Zusammenschluss
im rechtlichen Sinn definieren. Das GWB macht hierbei keine ausdru¨ckliche Unter-
scheidung zwischen horizontalen und vertikalen Unternehmenszusammenschlu¨ssen. §37
I Nr. 1-4 GWB regelt die vom GWB erfassten Fusionstatbesta¨nde, die hinsichtlich der
Intensita¨t des Zusammenschlusses in absteigender Ordnung aufgefu¨hrt sind:
3Dafu¨r reicht eine Ta¨tigkeit u¨ber Tochtergesellschaften, verbundene Unternehmen, Niederlassungen
oder Importeure aus.
4Ausgenommen sind die Deutsche Bundesbank und die Kreditanstalt fu¨r Wiederaufbau (KfW), §130
I GWB. Das GWB findet allerdings in der Regel keine Anwendung, wenn Bund und La¨nder hoheitliche
Aufgaben, welche von privaten Unternehmen nicht erfu¨llt werden ko¨nnen (z.B. Zulassung von Heil-
oder Hilfsmitteln) u¨bernehmen.
5Der Eigenbetrieb ist eine o¨ffentlich-rechtliche Unternehmensform. Er hat keine eigene Rechts-
perso¨nlichkeit, seine rechtlichen Handlungen werden der jeweiligen Gemeinde zugerechnet.
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 Der Zusammenschlusstatbestand des Vermo¨generwerbs (§37 I Nr. 1 GWB) ist
erfu¨llt, wenn ein Unternehmen ein anderes ganz oder zum wesentlichen Teil er-
wirbt. Er setzt damit nicht zwingend eine eigene Rechtsperso¨nlichkeit des zu
erwerbenden Unternehmens voraus. Der Zusammenschlusstatbestand ist eben-
falls erfu¨llt, wenn das Vermo¨gen ein Gescha¨ft darstellt, dem eindeutig ein Markt-
umsatz zuzuweisen ist. Dabei kann der Vermo¨genserwerb durch ”Umwandlungs-
vorga¨nge“6 wie der Verschmelzung7 zweier oder mehrerer Unternehmen oder auf
”sonstige Art und Weise“ vollzogen werden. Als wesentlicher Vermo¨gensteil gilt
nach der Rechtsprechung und der Praxis des BKartA ein Vermo¨gensteil, dem
”in Hinblick auf die Produktion, die Vertriebsziele und die jeweiligen Markt-
verha¨ltnisse eine eigensta¨ndige Bedeutung zukommt und [d]er deshalb als ein
vom u¨brigen Vermo¨gen des Vera¨ußerers abtrennbarer einheitlicher Teil erscheint“
(BKartA, 2000b, S. 11).
 Der Erwerb der unmittelbaren oder mittelbaren Kontrolle (§37 I Nr. 2 GWB)
liegt immer dann vor, wenn ein oder mehrere Unternehmen die unmittelbare
oder mittelbare Kontrolle u¨ber ein oder mehrere Unternehmen bzw. Teile die-
ser erwerben. Diese Kontrolle besteht bei Beherrschungsmo¨glichkeiten aufgrund
von Rechten oder Vertra¨gen, ”die einzeln oder zusammen unter Beru¨cksichtigung
aller tatsa¨chlichen und rechtlichen Umsta¨nde die Mo¨glichkeit gewa¨hren, einen
bestimmenden Einfluss auf die Ta¨tigkeit eines Unternehmens auszuu¨ben“(§37 I
Nr. 2 GWB). Sowohl fu¨r die gemeinsame Kontrolle wie auch die alleinige Kon-
trolle genu¨gt es, wenn strategische Entscheidungen zum Wettbewerbsverhalten
blockiert werden ko¨nnen.
 Bei dem Erwerb von Anteilen (§37 I Nr. 3 GWB), durch welchen der Erwerber
– auch unter Hinzurechnung des Anteilsbestands verbundener Unternehmen (im
Sinne des §36 II Satz 1) – 25% am Kapital oder an den Stimmrechten erreicht ist
jeweils ein Zusammenschlusstatbestand erfu¨llt. Bei der Aufstockung von Anteilen
ist §37 II zu pru¨fen.8
 Der Erwerb eines wettbewerblich erheblichen Einflusses (§37 I Nr. 4 GWB) stellt
einen Auffangtatbestand dar und greift erst ein, wenn ein Zusammenschluss nach
Nr. 1-3 zu verneinen ist. Der durch die 5. GWB-Novelle eingefu¨gte Zusam-
menschlusstatbestand stellt geringere Anforderungen an die Einflussmo¨glichkeiten
des Unternehmens als der Kontrollerwerb nach §37 I Nr. 2 GWB. Nach der
Regierungsbegru¨ndung soll er bis dahin der Fusionskontrolle entzogene gesell-
6§1 UmWG (Umwandlungsgesetz) definiert vier verschiedene Arten der Umwandlung, die Verschmel-
zung, die Spaltung, die Vermo¨gensu¨bertragung (analoger Tatbestand zu Verschmelzung bzw. Spaltung
von Rechtssubjekten, denen dies aus Rechtsgru¨nden nicht mo¨glich ist) und den Formwechsel.
7Eine Verschmelzung kann durch Aufnahme in ein bereits bestehendes Unternehmen erfolgen oder
durch Neugru¨ndung.
8WuW/E BGH 2276, 2283 Su¨ddeutscher Verlag/Donaukurier.
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schaftsrechtliche Unternehmensverbindungen, durch die ein Unternehmen einen
wettbewerblich erheblichen Einfluss auf ein anderes Unternehmen ausu¨ben kann,
erfassen. Hierfu¨r kommen insbesondere Minderheitsbeteiligungen in Betracht,
welche unterhalb von 25% der Anteile liegen.9. Ein wettbewerblich erheblicher
Einfluss ist daru¨ber hinaus anzunehmen, wenn aufgrund des zwischen den Un-
ternehmen bestehenden gesamten Beziehungsgeflechts zu erwarten ist, dass der
Wettbewerb zwischen den beteiligten Unternehmen so wesentlich eingeschra¨nkt
ist, dass die Unternehmen nicht mehr unabha¨ngig am Markt auftreten.10
§37 I GWB folgt dem Enumerativprinzip.11 Wegen des Auffangtatbestandes in Nr.
4 gilt jedoch letztlich eine sehr weite Auslegung des Zusammenschlussbegriffes. Wei-
terhin ist zu beru¨cksichtigen, dass ein Unternehmenszusammenschluss i.d.R. mehrere
Tatbesta¨nde verwirklicht. Dies ergibt sich schon aus der generalklauselartigen Formu-
lierung des Auffangtatbestandes des Kontrollerwerbs (§37 I Nr. 2 GWB), der bereits
alle Zusammenschlusskonstruktionen erfassen soll.
Exkurs: Die Gru¨ndung eines Gemeinschaftsunternehmens im Sinne des §37 I Nr. 3 s3
GWB setzt die U¨berschreitung der Anteilsschwellen 25% bzw. 50% (§37 I Nr. 3 s1
a,b GWB) durch mehr als einen Erwerber voraus. Eine gemeinsame Kontrolle ist nicht
erforderlich. In §37 I Nr. 2 s3 GWB werden Gemeinschaftsunternehmen als ”fiktive
Teilfusion der Mu¨tter“ definiert. Danach findet nicht nur ein Zusammenschluss des
Gemeinschaftsunternehmens mit jeder der beiden Mu¨tter statt, sondern es wird auch
der Zusammenschluss der Mu¨tter u¨berpru¨ft, wenn die Mu¨tter mit den entsprechenden
Grenzwertanteilen beteiligt sind. Dieser fiktive Zusammenschluss wird allerdings auf
die Ma¨rkte beschra¨nkt, auf denen das Gemeinschaftsunternehmen ta¨tig werden soll.
An dieser Stelle des Gesetzes gibt es eine Konkurrenz mit dem Kartellverbot, denn fast
jede Kooperation zwischen Wettbewerbern la¨sst sich auch als Gemeinschaftsunterneh-
men durchfu¨hren. Bei der Gru¨ndung eines Gemeinschaftsunternehmens ist demnach
zusa¨tzlich das Vorliegen eines Verstoßes gegen §1 GWB oder Art. 82 EG zu pru¨fen.
Die Pru¨fung erfolgt in der Regel gleichzeitig mit der Fusionspru¨fung.
2.2.3.3 Kontrollpflicht
Fusionskontrollverfahren sind in den §§35ff. GWB geregelt. Zusammenschlu¨sse von Un-
ternehmen unterliegen in Deutschland einer pra¨ventiven Zusammenschlusskontrolle, so-
9So genu¨gen Minderheitsbeteiligungen von 20% bis 24,9% am Kapital oder an den Stimmrechten
dann, wenn sie mit gesellschaftsvertraglich abgesicherten Kontroll-, Entscheidungs- und Informations-
rechten gekoppelt sind (Bechhold, 1993, §37, Rn. 35).
10Vgl. Amtliche Begru¨ndung der 5. GWB Novelle 1989, BT-Drs. 11/4610, S. 20.
11Grundsatz im Bereich der Verfassungs- und Verwaltungsgerichtsbarkeit. Er besagt, dass nicht in
allen verfassungsrechtlichen bzw. verwaltungsrechtlichen Streitfa¨llen die Gerichte angerufen werden
ko¨nnen, sondern nur in den Fa¨llen, die ausdru¨cklich im Gesetz aufgeza¨hlt sind.
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fern der Zusammenschluss eine bestimmte wettbewerbspolitische Mindestbedeutung er-
reicht. Die Voraussetzungen, unter denen ein Zusammenschlussvorhaben fu¨r die betei-
ligten Unternehmen eine Pflicht zur Anzeige und zur kartellbeho¨rdlichen U¨berpru¨fung
desselben begru¨ndet, sind in §35 I GWB festgeschrieben. Ein Zusammenschlussvor-
haben ist demnach kontrollpflichtig, wenn die weltweiten, gemeinsamen Umsatzerlo¨se
der Beteiligten mehr 500 Mio. EUR betragen und die inla¨ndischen Umsatzerlo¨se eines
Beteiligten u¨ber 25 Mio. EUR liegen.12
Nicht kontrollpflichtig sind Zusammenschlu¨sse wenn sich ein Unternehmen, welches im
letzten Gescha¨ftsjahr weniger als 10 Mio. EUR umsetzt, mit einem anderen Unterneh-
men zusammenschließt (Anschlussklausel §35 II s1 Nr. 1 GWB)13 oder ausschließlich
Ma¨rkte betroffen sind, welche seit mindestens fu¨nf Jahren existieren und auf denen im
letzten Kalenderjahr weniger als 15 Mio. EUR umgesetzt wurden (Bagatellmarktklau-
sel §35 II s1 Nr. 2 GWB).
Unter Umsta¨nden kann die Bagatellmarktklausel unanwendbar sein. Um im Zuge
der zunehmenden Anerkennung regionaler und lokaler Ma¨rkte wettbewerbspolitisch
bedenkliche Fusionsaktivita¨ten erfassen zu ko¨nnen, hat das BKartA die so genann-
te ”Bu¨ndeltheorie“ entwickelt, welche unter bestimmten Umsta¨nden eine Gesamtbe-
trachtung mehrerer betroffener Ma¨rkte erlaubt. So kann es zu einer Zusammenfassung
geographisch (oder auch sachlich) aufgespalteter Bagatellma¨rkte – und damit Nichtan-
wendung der Bagatellmarktklausel – kommen, wenn ein Zusammenschluss gesamtwirt-
schaftliche Bedeutung aufweist. Dies setzt allerdings voraus, dass die Unternehmen
eine einheitliche Unternehmenspolitik auf den Einzelma¨rkten verfolgen (z.B. durch ei-
ne fla¨chendeckende Organisationsstruktur), die Ma¨rkte nicht unabha¨ngig voneinander
betrachtet werden ko¨nnen und die Gesamtumsa¨tze in den Einzelma¨rkten die Schwel-
le des §35 II s1 Nr. 2 GWB u¨berschreiten. Im Falle mehrerer lokaler Ma¨rkte muss
das Zusammenschlussvorhaben mehrere Bundesla¨nder betreffen. Diese Sichtweise wird
durch die Rechtsprechung des BGH jedenfalls fu¨r eine Mehrzahl nebeneinander liegen-
der ra¨umlich relevanter Ma¨rkte unterstu¨tzt.14
Nach der Entscheidungspraxis des BKartA unterliegen konzerninterne Reorganisatio-
nen i.d.R. nicht der Fusionskontrolle. Allerdings ko¨nnen solche Umstrukturierungen
dann einen Zusammenschlusstatbestand bilden, wenn eine wesentliche Versta¨rkung der
12Im Zuge der Ausweitung der pra¨ventiven Zusammenschlusskontrolle wurde dieses Aufgreifkriterium
mit der am 1. Januar 1999 in Kraft getretenen GWB Novelle angehoben.
13Ausweislich der Begru¨ndung zum Regierungsentwurf zur 2. GWB-Novelle dient diese so genannte
Anschluss- oder ”de-minimis”Klausel dazu, kleinere Unternehmen aus mittelstands- und wettbewerbs-
politischen U¨berlegungen von der Fusionskontrolle freizustellen und ihnen eine unbeschra¨nkte
”
Verwer-
tung der im Unternehmen steckenden Vermo¨genswerte“ zu ermo¨glichen (BTDrs. 6/2520, S. 32). Die
Einschra¨nkung
”
nicht abha¨ngig“ bezweckt, die Befreiung von der Kontrollpflicht großen Unternehmen
bei der Vera¨ußerung von kleinen Tochtergesellschaften nicht zugute kommen zu lassen.
14WuW/E BGH 3037, Raiffeisen.
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Unternehmensverbindung anzunehmen ist (§37 II GWB). Hierzu za¨hlt z.B. der Wechsel
von gemeinsamer Kontrolle zu alleiniger Kontrolle.
Weitere Einschra¨nkungen des Zusammenschlussbegriffes umfassen Zusammenschlu¨sse
im Rahmen von Vergleichs- oder Konkursverfahren. Die Bankenklausel (§37 III GWB)
nimmt weiterhin Anteilerwerbe im Rahmen von Wertpapiergescha¨ften aus, wenn die
Anteile nur zum Weiterverkauf erworben werden, Stimmrechte nur zum Zweck zur
Vorbereitung des Verkaufs ausgeu¨bt werden und der Erwerb auf ein Jahr befristet ist.
2.3 Materielle Fusionskontrolle
Erfu¨llt ein Unternehmenszusammenschluss die Voraussetzungen bzw. die Aufgreifkri-
terien der formellen Fusionskontrolle, so ist das BKartA berechtigt und verpflichtet den
Zusammenschluss einer materiell-rechtlichen Kontrolle zu unterziehen. Grundnorm der
materiellen Fusionskontrolle ist §36 I. Anhand der hier aufgefu¨hrten Tatbestandsmerk-
male wird gepru¨ft, ob die Voraussetzungen fu¨r eine Untersagung vorliegen.
Gema¨ß §36 I GWB ist ein Zusammenschluss vom BKartA zu untersagen, wenn zu
erwarten ist, dass durch den Zusammenschluss eine marktbeherrschende Stellung be-
gru¨ndet oder versta¨rkt wird. Der Begriff der marktbeherrschenden Stellung ist dabei
grundsa¨tzlich derselbe wie beim Machtmissbrauchsverbot, obwohl sich seine Pru¨fung
aufgrund der langfristigen, marktstrukturorientierten Zielsetzung der Fusionskontrolle
unterscheidet. Wenn die beteiligten Unternehmen beweisen ko¨nnen, dass durch den
Zusammenschluss Marktverbesserungen eintreten, die die wettbewerblichen Nachteile
u¨berwiegen, ist eine Untersagung unzula¨ssig (§36 I 2. Satzteil GWB).
Auf Antrag kann der Bundesminister fu¨r Wirtschaft (und Technologie) eine kartell-
beho¨rdliche Untersagung im Wege der sog. Ministererlaubnis nach §42 GWB aufheben
und den Zusammenschluss freigeben, wenn die in der Vorschrift genannten Kriterien
erfu¨llt sind.
2.3.1 Marktabgrenzung
Die Pru¨fung, ob eine marktbeherrschende Stellung vorliegt, setzt eine Abgrenzung des
sachlich, ra¨umlich und zeitlich relevanten Marktes voraus. Von praktischer Bedeutung
sind die sachliche und ra¨umliche Marktabgrenzung. Fu¨r die sachliche Marktabgren-
zung hat sich im GWB das Bedarfsmarktkonzept durchgesetzt. Die zu demselben
Markt geho¨renden Erzeugnisse mu¨ssen sich nach ihren Eigenschaften (u.a. ihrem wirt-
schaftlichen Verwendungszweck, ihrer Preislage) so nahe stehen, dass der ”versta¨ndige“
Verbraucher sie als fu¨r die Deckung eines bestimmten Bedarfs geeignet in berechtig-
ter Weise abwa¨gend miteinander vergleicht und als gegeneinander austauschbar an-
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sieht. Der ra¨umlich relevante Markt richtet sich im GWB nach den ra¨umlichen Aus-
weichmo¨glichkeiten der Nachfrager. Er kann kleiner, aber auch gro¨ßer sein als die
Bundesrepublik Deutschland.
2.3.2 Marktbeherrschung
In der deutschen Fusionskontrollpraxis spielt die U¨berpru¨fung der Marktposition der
beteiligten bzw. betroffenen Unternehmen eine zentrale Rolle (so genannter ”Markt-
beherrschungstest“). Die deutschen Fusionskontrollvorschriften gehen (i.w.S.) mit den
Europa¨ischen Vorschriften konform.15 Der Kriterienkatalog, an welchem die Frage der
Machtposition der Beteiligten u¨berpru¨ft wird, ist in §19 GWB definiert. Fu¨r die U¨ber-
pru¨fung wird auch eine Prognose verlangt. Der Prognosezeitraum ist von BKartA und
Rechtsprechung auf 3 bis 5 Jahre festgelegt (Kappes, 2002, S. 72). Das GWB gibt
allerdings keinen konkreten Zeitrahmen vor, daher kann der Prognosezeitraum je nach
Umsta¨nden auch la¨nger gewa¨hlt werden.16
Gema¨ß dieser Rechtsnorm ist ein Unternehmen einzelmarktbeherrschend, wenn
 es keinem oder keinem wesentlichen Wettbewerb ausgesetzt ist (§19 II 1 GWB)
oder
 eine im Verha¨ltnis zu seinen Wettbewerbern u¨berragende Marktstellung einnimmt
(§19 II Nr. 2 GWB).
Nr. 1 erfasst den Extremfall des Fehlens wesentlichen Wettbewerbs und impliziert da-
mit das Vorliegen eines Monopols. Diese Definition hat in der Entscheidungspraxis des
BKartA kaum Bedeutung (BKartA, 2000a). Der praktisch wichtigste Tatbestand ist
die u¨berragende Marktstellung, die wegen der Alternativita¨t von §19 II 1 Nr. 1 und Nr.
2 GWB durch das Bestehen wesentlichen Wettbewerbs nicht ausgeschlossen wird. Nach
§19 III Nr. 1 GWB wird Einzelmarktbeherrschung vermutet, wenn ein Unternehmen
15A¨hnlich wie im Rahmen der deutschen Fusionskontrolle waren nach der urspru¨nglichen EU-
Fusionskontrollverordnung Zusammenschlu¨sse zu untersagen, welche eine beherrschende Stellung be-
gru¨nden oder versta¨rken. Nach der neuen FKVO sind Zusammenschlu¨sse zu untersagen,
”
durch die
wirksamer Wettbewerb im gemeinsamen Markt oder in einem wesentlichen Teil desselben erheblich be-
hindert wu¨rde, insbesondere durch Begru¨ndung oder Versta¨rkung einer beherrschenden Stellung“ (Art.
2 Abs. 3 FKVO). Der neue materielle Pru¨fmaßstab, der SIEC-Test (significant impediment of effecti-
ve competition) soll unilaterale Wettbewerbseffekte unterhalb der Marktbeherrschungsschwellen besser
erfassen. Der Test kombiniert Elemente des anglo-amerikanischen SLC-Test (substantial lessening of
competition) mit dem Marktbeherrschungstest. Der SIEC-Test erweitert den Eingriffstatbestand fu¨r
die Kartellbeho¨rde. Nach Auffassung des BKartA fu¨hrt - aufgrund zahlreicher Gemeinsamkeiten bei
der praktischen Anwendung der beiden Konzepte - die wettbewerbsrechtliche Analyse zu gleichen Er-
gebnissen, weil beide Untersagungskriterien mit der Verhinderung wettbewerbsscha¨dlicher Marktmacht
das gleiche Oberziel verfolgen (BKartA, 2002a). Fu¨r einen U¨berblick zur Aufnahme des neuen Unter-
sagungskriteriums in die FKVO, vgl. auch Ro¨ller und Strohm (2005).
16Monopolkommission, 2002b, Tz. 121.
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einen Marktanteil von mindestens einem Drittel hat. Absoluter Marktanteil und Ver-
teilung der Marktanteile deuten (im Sinne des GWB) auf die Ausweichmo¨glichkeiten
der Marktgegenseite und die Fa¨higkeit von Wettbewerbern, den Verhaltensspielraum
des Unternehmens zu beschra¨nken, hin. Auch die Entwicklung der Marktanteile u¨ber
mehrere Perioden wird als Indiz fu¨r die Marktstellung gewertet. Das BKartA analysiert
demzufolge auch die zeitliche Entwicklung der Marktanteile.
Oligopolistische oder kollektive Marktbeherrschung durch mehrere Unternehmen liegt
immer dann vor, ”soweit zwischen ihnen fu¨r eine bestimmte Art von Waren oder ge-
werblichen Leistungen ein wesentlicher Wettbewerb nicht besteht“ [Innenverha¨ltnis]
und soweit sie in ihrer Gesamtheit die Voraussetzungen (§19 II s2 GWB) der Einzel-
marktbeherrschung erfu¨llen (Außenverha¨ltnis). Die Auffangnorm des §19 II s2 GWB
ist dann von Bedeutung, wenn anhand struktureller Faktoren keine herausragende Stel-
lung des u¨berpru¨ften Unternehmens diagnostiziert werden kann. Nach §19 III GWB
wird oligopolistische Marktbeherrschung in zwei Fa¨llen vermutet,
 im engen Oligopol von drei oder weniger Unternehmen, wenn diese zusammen
einen Marktanteil von mindestens 50% haben oder
 im weiten Oligopol von fu¨nf oder weniger Unternehmen, wenn diese zusammen
einen Marktanteil von zwei Dritteln erreichen.
Diese qualifizierte Oligopolvermutung hat aber eine andere Rechtsqualita¨t als die Ein-
zelmarktbeherrschungsvermutung, denn sie entha¨lt eine echte Beweislastumkehr. Um
eine Untersagung zu vermeiden, mu¨ssen die Unternehmen nachweisen, dass die Wettbe-
werbsbedingungen zwischen ihnen wesentlichen Wettbewerb erwarten lassen oder dass
die Gesamtheit der Unternehmen im Verha¨ltnis zu den u¨brigen Wettbewerbern keine
u¨berragende Markstellung hat.
Aus o¨konomischer Perspektive weist die rechtlichen Frage, ob Unternehmen u¨ber eine
gemeinsame marktbeherrschende Stellung verfu¨gen, enge Bezu¨ge zum Problem der still-
schweigenden Kollusion im Sinne von oligopolistischem Parallelverhalten auf. Die im ju-
ristischen Sprachgebrauch ”kollektive Marktbeherrschung“ entspricht dem o¨konomischen
Begriff der stillschweigenden Kollusion (so genannte ”tacit collusion“).
17 Die Vor-
aussetzungen, unter denen ein Unternehmen als marktbeherrschend gilt, sind in den
”Auslegungsgrundsa¨tzen zur Pru¨fung von Marktbeherrschung in der deutschen Fusi-
onskontrolle“ (BKartA, 2000a) konkretisiert. Sie beinhalten eine, aus wirtschaftswis-
senschaftlicher Forschung abgeleitete, (exemplarische) Liste von Kriterien, welche den
17Auch im Europa¨ischen Wettbewerbsrecht entspricht der juristische Begriff kollektiver Marktbeherr-
schung dem o¨konomischen Begriff stillschweigender Kollusion, vgl. z.B. Richtlinien der EU-Kommission
zur Bewertung horizontaler Zusammenschlu¨sse oder das Urteil des Europa¨ischen Gerichts erster Instanz
(EuG) vom 6.6.2002 im Falle Airtours/First Choice.
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Verhaltensspielraum und die relative Marktstellung der Unternehmen erfassen, da sie
besonders hohes Risiko fu¨r oligopolistisches Parallelverhalten in sich tragen. Dieser
Katalog von Strukturkriterien wird im Rahmen von Fusionskontrollverfahren auf die
betroffenen Ma¨rkte und Industrien angewandt.18
Allerdings erfordert die Pru¨fung von §19 II Nr. 2 GWB eine Gesamtbetrachtung aller
fu¨r die Wettbewerbsverha¨ltnisse maßgebenden Umsta¨nde. Er erfasst sowohl horizontale
wie auch vertikale Marktmachtaspekte. Dabei ist vornehmlich auf diejenigen Umsta¨nde
abzustellen, die die Marktstruktur bestimmen. Zu diesen za¨hlen neben demMarktanteil
u.a. auch finanzielle Ressourcen, der Zugang zu Beschaffungs- und Absatzma¨rkten und
Markzutrittsschranken. Daru¨ber hinaus kann, neben den Strukturfaktoren, auch das
tatsa¨chliche Marktverhalten der Unternehmen fu¨r die kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzung
der Marktposition eines Unternehmens erheblich sein (BKartA, 2000a). Die Vermu-
tungsregeln des §19 III GWB sind somit widerlegbar und beseitigen nicht den Unter-
suchungsgrundsatz.19 Die genannten Eingriffsschwellen sollen Ma¨rkte erfassen, wo ein
Unternehmen Wettbewerbsbedingungen kontrollieren, vera¨ndern oder sich unabha¨ngig
davon verhalten kann. Grundsa¨tzlich ist auch die Entstehung oder Versta¨rkung markt-
beherrschender Stellungen dritter, nicht am Zusammenschluss beteiligter Unternehmen
im Rahmen des §36 GWB mo¨glich.
Ein Zusammenschluss kann in Deutschland nur untersagt werden, wenn er fu¨r die Be-
gru¨ndung einer oder Versta¨rkung einer marktbeherrschenden Stellung kausal ist. Die
Kausalita¨t fehlt dann, wenn ein Zusammenschluss eine Verschlechterung der Marktbe-
dingungen zwar herbeifu¨hrt, diese aber auch ohne den Zusammenschluss eingetreten
wa¨re. So ist beispielsweise eine Sanierungsfusion trotz Begru¨ndung oder Versta¨rkung
einer marktbeherrschenden Stellung freizugeben, wenn davon auszugehen ist, dass dem
Erwerberunternehmen das noch verbleibende Potenzial des sanierungsbedu¨rftigen er-
worbenen Unternehmens auch bei dessen Marktaustritt zuwachsen wu¨rde (”failing com-
pany defence“).
Eine detallierte (wenn auch nicht abschließende) Darstellung von unternehmens- und
marktbezogenen Wettbewerbsbedingungen, welche im Zuge des Marktbeherrschungs-
tests gepru¨ft werden, vero¨ffentlicht das BKartA auf ihrer Internetseite (BKartA, 2000a).
Die materiell-rechtlichen Pru¨fungskriterien des BKartA lehnen sich dabei eng an indus-
trieo¨konomische Analysen von unilateralem (bzw. nicht-koordiniertem) und koordi-
18Fu¨r einen U¨berblick u¨ber die im Einzelnen angewendeten Strukturkriterien, der auf der Analyse
von insgesamt 12 Kartellrechtsordnungen beruht, vgl. International Competition Network (2004). Die
Studie nimmt dabei ausdru¨cklich Bezug auf die einschla¨gigen Auslegungsgrundsa¨tze des Bundeskartell-
amtes.
19Der Untersuchungs- oder auch Amtsermittlungsgrundsatz begru¨ndet die Verpflichtung des BKartA
die entscheidungsrelevanten Fakten von Amts wegen zu ermitteln (§57 I GWB).
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niertem Wettbewerbsverhalten an. Die Pru¨fung der Marktstellung orientiert sich an
der Marktstruktur. Die fu¨r die Energiewirtschaft relevanten industrieo¨konomischen
Ansa¨tze sind in den Abschnitten 3.1 und 3.2 dargestellt. Kapitel 4 subsumiert empiri-
sche Befunde bezu¨glich Marktstruktur und Marktverhalten des Sektors.
2.3.3 Verbesserung der Wettbewerbsbedingungen
Bis zum Erreichen einer marktbeherrschenden Stellung sind die Unternehmen generell
frei, alle Fusionsvorhaben und damit verbundene Effizienzgewinne zu realisieren. Das
BKartA ist allerdings der Auffassung, dass Zusammenschlu¨sse, die zur Marktbeherr-
schung fu¨hren, auch dann zu untersagen sind, wenn sich aufgrund zusammenschlussbe-
dingter Effizienzvorteile letztendlich niedrigere Marktpreise ergeben. Hintergrund ist,
dass aus freiheitsorientierter Sicht eine Wohlfahrtserho¨hung aufgrund der entstandenen
Marktmacht per Definition nicht mo¨glich ist. Ein voraussichtlicher Nettoeffizienzeffekt,
insbesondere im Hinblick auf die Preisentwicklung am Markt, wird nicht als hinreichen-
der Beweis fu¨r eine zuku¨nftige Wirksamkeit des Wettbewerbs erachtet.
Um die strukturellen Auswirkungen eines Zusammenschlusses hinreichend zu wu¨rdigen,
erkennt das GWB aber auch dessen potenzielle positive Auswirkungen auf den Wett-
bewerb an. Obwohl keine Abwa¨gung zwischen den Vorteilen und den Nachteilen eines
Zusammenschlusses stattfindet, wird eine Fusion nicht unter allen Umsta¨nden verbo-
ten, wenn eine marktbeherrschende Stellung entsteht oder versta¨rkt wird. Das BKartA
kann eine Fusion, welche die Untersagungsvoraussetzungen erfu¨llt, freistellen, wenn die
Unternehmen nachweisen, dass der Zusammenschluss auf einem anderen (inla¨ndischen)
Markt zu Verbesserungen der Wettbewerbsbedingungen fu¨hrt (Abwa¨gungsklausel §36
I GWB). So etwas ist zum Beispiel denkbar, wenn durch die Fusion kleinere Wettbe-
werber auf vermachteten Ma¨rkten erhalten oder gesta¨rkt werden. Die Verbesserungen
mu¨ssen kausal zum Zusammenschlussvorhaben sein. Daru¨ber hinaus finden sie keine
Beru¨cksichtigung, wenn sie auch auf anderem Wege erreicht werden ko¨nnen.
Das GWB erma¨chtigt die Kartellbeho¨rden aber nicht, den Wettbewerbsschutz im Hin-
blick auf wirtschaftspolitische Ziele, wie arbeitsmarktpolitische Aspekte oder gesamt-
wirtschaftliche Vorteile, zu benutzen. Diese sind vornehmlich im Rahmen der Minister-
erlaubnis gema¨ß §42 GWB von Bedeutung.
2.4 Ablauf des Verfahrens
Das Fusionskontrollverfahren nach GWB la¨sst sich trennen zwischen dem Vorpru¨fver-
fahren und dem Hauptpru¨fverfahren. Im Vorpru¨fverfahren, welches nach Einreichung
der vollsta¨ndigen Anmeldung beginnt, muss das BKartA binnen eines Monates ent-
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scheiden, ob das Zusammenschlussvorhaben unbedenklich ist oder ob es in das Haupt-
pru¨fverfahren eintreten will. Hierzu muss das BKartA innerhalb dieses Monats mittels
dem so genannten ”Monatsbrief“
20 dem oder den Anmeldenden (ohne die Erfordernis
einer hinreichenden Begru¨ndung) mitteilen, dass es in das Hauptpru¨fverfahren eingetre-
ten ist. Erscheint ein Zusammenschlussvorhaben hingegen offenkundig unbedenklich,
wird es innerhalb Monatsfrist ohne fo¨rmliche Entscheidung freigegeben. Verstreicht
diese Frist gilt der Zusammenschluss als freigegeben.
Wird ein Hauptpru¨fverfahren eingeleitet, so hat das BKartA grundsa¨tzlich einen Pru¨-
fungszeitraum von 4 Monaten ab Einreichung der Anmeldung, in welchem es das
Zusammenschlussvorhaben untersagen kann. Es wird eingeleitet werden, wenn das
BKartA eine vertiefte Pru¨fung des Zusammenschlusses fu¨r erforderlich ha¨lt, d.h. wenn
nach dem aktuellen Erkenntnisstand das Vorliegen der formellen und materiellen Unter-
sagungsvoraussetzungen nicht ausgeschlossen werden kann (§40 I s2 GWB). Im Haupt-
pru¨fverfahren entscheidet das Bundeskartellamt durch fo¨rmliche Verfu¨gung, ob der Zu-
sammenschluss untersagt oder freigegeben wird. Eine automatische Freigabe erfolgt
bei Ablauf der Viermonatsfrist (§40 II s2 GWB), soweit diese nicht im Einversta¨ndnis
zwischen Beteiligten und Amt verla¨ngert wurde.
Im Sinne der Abwa¨gungsklausel (§36 I GWB, 2. Halbsatz) ko¨nnen mit einer Frei-
gabeentscheidung im Hauptpru¨fverfahren auch Auflagen und Bedingungen verknu¨pft
sein (§40 III GWB).21 Fu¨r das Vorpru¨fverfahren macht das GWB keine Aussagen.
Die juristischen Literatur ist unentschieden in der Frage, ob Zusagen nur im Haupt-
pru¨fverfahren, nicht aber bereits im Vorpru¨fverfahren entgegengenommen werden du¨rfen
(Kappes, 2002, S. 70). Dennoch ist es ga¨ngige Praxis des BKartA, Zusagen im Rah-
men von Vorpru¨fverfahren entgegenzunehmen. Diese Nebenbestimmungen basieren auf
Verhandlungen zwischen Unternehmen und dem BKArtA und zielen darauf ab, Unter-
sagungen bei Zusammenschlu¨ssen zu vermeiden, die lediglich in Teilbereichen wett-
bewerblich problematisch sind. Diese untersagungsabwendenden Nebenbestimmungen
ko¨nnen grob in strukturelle Nebenbestimmungen (Vera¨ußerungsauflagen) und nicht-
strukturelle Nebenbestimmungen (Verhaltensauflagen) untergliedert werden. Den Un-
ternehmen steht frei selbst Angebote zu machen, welche bestehende strukturelle Wett-
bewerbsbedenken vermindern. Ausgenommen hiervon sind Nebenbestimmungen, wel-
che einer Verhaltenskontrolle der beteiligten Unternehmen gleichkommen. Fu¨r das
BKartA besteht weder eine rechtliche Verpflichtung22, Nebenbestimmungen vorzu-
schlagen, welche geeignet sind die Untersagungsvoraussetzungen zu beseitigen, noch
ein Verbot desselben (Kappes, 2002, S. 31). In der Praxis werden passende Aufla-
20Der
”
Monatsbrief“ ist eine formlose kartellbeho¨rdliche Mitteilung ohne Anfechtungsmo¨glichkeiten
seitens Beteiligter oder Dritter.
21Seit dem Inkrafttreten der 6. GWB-Novelle ist die 1975 begonnene Praxis, untersagungsabwen-
dende Zusagen in Form o¨ffentlich-rechtlicher Vertra¨ge entgegenzunehmen, beendet.
22Vgl. Beschluss des OLG Du¨sseldorf im Fall E.ON - Ruhrgas vom 25.07.2002.
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gen und Bedingungen einvernehmlich mit den beteiligten Unternehmen ausgehandelt.
Daru¨ber hinaus werden Wettbewerber sowie Abnehmer bezu¨glich der Geeignetheit der
Nebenbestimmungen konsultiert (vgl. auch West, 2005, S. 121). Kommt es zu keiner
U¨bereinkunft zwischen Amt und Verfahrensbeteiligten wird der Zusammenschluss un-
tersagt. Das BKartA hat zudem die Mo¨glichkeit, eine Freigabe zu widerrufen, wenn
die Beteiligten den mit der Freistellung verbunden Auflagen zuwiderhandeln (§40 II s3
iVm §12 II s2 und s3 GWB).
In der Regel verlangt das BKartA im Rahmen eines Hauptpru¨fverfahrens eine schrift-
liche Stellungnahme der Beteiligten innerhalb einer von ihr bestimmten Frist. Gema¨ß
§56 I GWB findet daru¨ber hinaus auf Antrag der Beteiligten eine Anho¨rung oder eine
mu¨ndliche Verhandlung statt. Nicht an der Fusion beteiligte, dritte Parteien ko¨nnen
beim BKartA einen Antrag auf Beiladung zu einem Hauptpru¨fverfahren stellen. Dem
Beiladungsantrag ist stattzugeben, wenn die wirtschaftlichen Interessen der Antrag-
stellerin durch den Ausgang des Verfahrens erheblich beru¨hrt werden (§54 III Nr. 3
GWB). Der Tatbestand der erheblichen Interessenberu¨hrung ist nach sta¨ndiger Recht-
sprechung weit zu fassen. Er verlangt insbesondere nicht, dass der Beizuladende in
seinen subjektiven Rechten beru¨hrt wird. Es reicht vielmehr aus, wenn Auswirkungen
auf die wirtschaftlichen Interessen Dritter erkennbar sind23. Es muss lediglich denkbar
sein, dass ein in Betracht kommendes Verfahrensergebnis die wirtschaftlichen Belange
des Beizuladenden spu¨rbar beeinflusst. Ausreichend kann auch eine mittelbare Auswir-
kung auf die wirtschaftlichen Interessen des Antragstellers sein. Erheblichkeit im Sinne
dieser Bestimmung liegt vor, wenn die Interessen nicht nur entfernt oder geringfu¨gig
beru¨hrt sind.
Eine Untersagungs- oder Freigabeverfu¨gung kann vor dem o¨rtlich zusta¨ndigen Ober-
landesgericht (OLG Du¨sseldorf) angefochten werden. Auf Antrag kann der Bundesmi-
nister fu¨r Wirtschaft (und Technologie) eine Untersagung im Wege der so genannten
Ministererlaubnis nach §42 GWB aufheben, wenn im Einzelfall die Wettbewerbsbe-
schra¨nkung von gesamtwirtschaftlichen Vorteilen aufgewogen wird oder der Zusam-
menschluss durch ein u¨berragendes Interesse der Allgemeinheit gerechtfertigt ist. Im
Rahmen der 6. GWB Novelle wurde das BKartA verpflichtet, im Hauptpru¨fverfahren
auch u¨ber Freigaben durch fo¨rmliche Verfu¨gung zu entscheiden (§40 II). Damit ist auch
Dritten eine Mo¨glichkeit zur Anfechtung einer Freigabeverfu¨gung gegeben. Auch gegen
eine Ministererlaubnis kann von nicht am Zusammenschluss beteiligten Wettbewerbern
vor Gericht Beschwerde eingelegt werden.
23Wie sie im Einzelfall durchaus erheblich von Fusionskontrollentscheidungen ausgehen ko¨nnen.
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Abbildung 2.1 stellt eine schematische Darstellung des Fusionskontrollverfahrens nach
GWB dar. Eine ausfu¨hrlichere Darstellung der deutschen Fusionskontrolle findet sich
auf den Internetseiten des BKartA.24
 
 
Anmeldung des geplanten Zusammenschlussvorhabens:  
Prüfung durch die zuständige Beschlussabteilung ob die  Eingreifkriterien des § 35(1)-(3) erfüllt sind und 
ein Zusammenschlusstatbestand nach § 37 vorliegt  
Nein 
Vollzug des Zusammenschlusses 
Ja 
Anmeldung gemäß den Vorschriften des § 39 
Prüfung der Anmeldung durch die zuständige Beschlussabteilung 
Freigabe durch Nicht-Untersagung im 
Vorprüfverfahren (Monatsbrief) gemäß § 
40(1) s1  
Einleitung des Hauptprüfverfahrens gemäß § 40 
Freigabe (ggf. unter 
Auflagen und 
Bedingungen) gemäß § 
40(3) 
Untersagung gemäß § 40(1) 
Klage vor zuständigem Gericht § 63 Antrag auf Ministererlaubnis § 42 
Abbildung 2.1: Fusionskontrollverfahren nach §§35 ff. GWB
24Vgl. Bundeskartellamt, 2000a und 2000b.
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2.5 Kartellbeho¨rdliche Fusionskontrollentscheidungen in
der Empirie
Quantitative Untersuchungen zur U¨berpru¨fung von Hypothesen bezu¨glich des Verhal-
tens von Kartellrechtsbeho¨rden sind mangels einer geeigneten Datenbasis (noch) recht
selten. Die hierzu notwendigen Informationen unterliegen meist einer Schweigepflicht
und sind im Besitz der jeweiligen Kartellbeho¨rden. In den letzten Jahren ist allerdings
eine beachtliche Anzahl von Studien neu entstanden. Die Studien untersuchen, inwie-
weit die Entscheidungen der Kartellbeho¨rde durch einige beobachtbare Marktstruktur-
merkmale erkla¨rt werden ko¨nnen. In der Literatur wird diese Fragestellung in erster
Linie mit Discrete-Choice Methoden untersucht. Die Datenerhebung erfolgt meist ma-
nuell25 und beschra¨nkt sich auf die in den kartellbeho¨rdlichen Verfu¨gungen enthalten
Informationen. Die Quantifizierung relevanter Fallmerkmale a¨hnelt sich dabei stark.
Neben den hier genannten Studien fu¨r den Bereich Fusionskontrolle existieren auch
eine Reihe von Arbeiten, welche sich mit kartellbeho¨rdlichen Entscheidung im Rahmen
von Missbrauchsfa¨llen befassen. Auf diese soll im Rahmen dieser Arbeit nicht explizit
eingegangen werden.26
2.5.1 Determinanten kartellbeho¨rdlicher Entscheidungen
Die Mehrzahl der bislang entstanden Studien bescha¨ftigt sich mit den Fusionskon-
trollentscheidungen im US-amerikanischen Raum.27 Fu¨r die US Federal Trade Com-
mission (FTC) untersuchen Coate und McChesney (1992) bereits Anfang der Neun-
ziger den Zusammenhang zwischen der Fusionskontrollentscheidung und den in den
1982/1984 ”Merger Guidelines“ aufgefu¨hrten Marktstrukturmerkmalen ein signifikan-
ter Zusammenhang besteht. Der Datensatz umfasst 70 horizontale Unternehmens-
zusammenschlu¨sse zwischen 1982 und 1987, welche nach einer vertieften Pru¨fung (so
genannte ”second request“ Stufe) entschieden wurden. Zu den in diesem Zusammen-
hang untersuchten Variablen za¨hlen in erster Linie der Hirschman-Herfindahl-Index
sowie eine kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzung der Marktzutrittsbarrieren, Effizienzeffekte
und der Wahrscheinlichkeit oligopolistischen Parallelverhaltens am betroffenen Markt.
Die Autoren kommen zu dem Schluss, dass die Entscheidungen der FTC nicht (exakt)
den Wortlaut der Merger Guidelines beru¨cksichtigen. So ist die Wahrscheinlichkeit fu¨r
die Freigabe eines Zusammenschlusses, welcher den in den Guidelines vorgeschrieben
kritischen Wert von 1800 u¨bersteigt, sehr hoch. Auch potenzielle Effizienzeffekte des
25Eine Ausnahme stellt die Arbeit von Noce et al. (2006) dar. Hier wurde der Datensatz mittels
einer Textanalyse-Software erstellt.
26Hierzu za¨hlen beispielsweise Schinkel et al. (2004) fu¨r Entscheidungen der EU Kommission oder
Davies et al. (1999) fu¨r Entscheidungen der britischen Monopolies and Merger Commission.
27Die USA verfu¨gen u¨ber zwei Wettbewerbsbeho¨rden mit u¨berlappenden Kompetenzen, der Federal
Trade Commission (FTC) und der Antitrust Division des US Department of Justice (DoJ).
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Zusammenschlusses werden nicht beru¨cksichtigt.28 Die Existenz von Marktzutrittsbar-
rieren wird als eine notwendige Bedingung fu¨r eine Untersagungsverfu¨gung identifiziert.
Die Autoren finden auch Hinweise auf eine politische Einflussnahme des Kongresses.
Daru¨ber hinaus scheinen die bei der FTC bescha¨ftigten Juristen mehr Einfluss auf
die endgu¨ltige Entscheidung auszuu¨ben als Mitarbeiter mit einem wirtschaftswissen-
schaftlichen Hintergrund.29 Im Rahmen des von der FTC initiierten ”Merger Poli-
cy Transparency Project“ haben FTC Mitarbeiter eine Reihe weiterer Auswertungen
vero¨ffentlicht. Zu diesen Arbeiten za¨hlen Kwoka (2004), Coate und Ulrick (2005) sowie
Coate (2005a,b,c). Wa¨hrend sich Kwoka ausschließlich mit dem Zusammenhang zwi-
schen Hirschman-Herfindahl-Index (bzw. dessen A¨nderung) und einer Untersagungs-
verfu¨gung bescha¨ftigt, ziehen Coate (2005b) und Coate und Ulrick (2005) ein sehr
detalliertes Variablenset zur Erkla¨rung der FTC Fusionskontrollentscheidungen heran.
Die Studie ergibt, dass neben Konzentrationsmaßen auch die Anzahl der Wettbewer-
ber und die Branchenzugeho¨rigkeit der beteiligten Unternehmen einen Einfluss auf die
Freigabe eines Zusammenschlusses besitzen.
A¨hnliche Studien existieren auch fu¨r Unternehmenszusammenschlu¨sse in Kanada (Khe-
mani, Shapiro, 1993), Großbritannien (Weir, 1992, 1993), Italien (Noce et al. 2006)
und Mexiko (Avalos, De Hoyos, 2006). Erstere Studie kommt zu dem Ergebnis, dass
insbesondere die Marktanteile des erwerbenden Unternehmens einen signifikanten Ein-
fluss auf die Entscheidung der kanadischen Wettbewerbsbeho¨rde ausu¨ben. Daneben
stellen Marktzutrittsbarrieren und die Existenz von Importwettbewerb einen wichtigen
Einflussfaktor dar. Weir (1992, 1993) untersucht 73 Fusionskontrollentscheidungen der
britischen Monopolies and Mergers Commission. Hier weist der kumulierte Marktan-
teil der am Fusionsvorhaben beteiligten Unternehmen keinen Effekt auf. Die Studie
von Weir (1992) besta¨tigt allerdings, dass die britische Wettbewerbspolitik dem effizi-
enzorientierten ”public interest“ Konzept folgt.
30 So hat eine am erwarten Markter-
gebnis orientierte Variable bezu¨glich Preiseffekten einen signifikanten Einfluss auf die
Entscheidung der Beho¨rde. Daru¨ber hinaus werden feindliche U¨bernahmen mit einer
signifikant ho¨heren Wahrscheinlichkeit untersagt. Fu¨r Entscheidungen der italienischen
Kartellbeho¨rde spielt neben Marktanteilsvera¨nderungen auch die Existenz von Nach-
fragemacht eine entscheidende Rolle. Noce et al. (2005) finden auch einen Einfluss der
geographischen Dimension des Fusionsvorhaben; u¨ber den italienischen Markt hinaus-
gehende Fusionsvorhaben weisen eine deutlich geringere Untersagungswahrscheinlich-
keit auf als diejenigen, welche ausschließlich subnationale Produktma¨rkten beru¨hren.
28In einer Folgestudie, welche den Beobachtungszeitraum um die Jahre 1988-1992 erweitert, kommt
Coate (1995) zu dem Ergebnis, dass Effizienzerwa¨gungen ab Mitte/ Ende der 1980er an Bedeutung
gewinnen.
29Ein solcher Schluss ist mo¨glich, da amerikanische Fusionskontrollverfahren eine separate Bewer-
tung der oben genannten Marktstrukturmerkmale durch das mit O¨konomen besetzte Department of
Economics und das mit Juristen besetzte Department of Competition vorsehen.
30Vgl. z.B. Schmidt (1999) S. 183 ff. fu¨r einen U¨berblick u¨ber das britische Wettbewerbsrecht.
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Sehr aktuell ist auch die Studie von Avalos und De Hoyos (2006). Die Autoren un-
terscheiden – im Gegensatz zu den bislang zitierten Arbeiten – die fusionskontroll-
rechtlichen Entscheidungen der mexanischen Kartellbeho¨rde in drei Abschlussarten:
Einer unbedingten Freigabe, einer Freigabe unter Nebenbestimmungen und einer Un-
tersagung des angemeldeten Fusionsvorhabens. Auch hier besta¨tigt sich wieder ein
positiver Zusammenhang zwischen Konzentrationsgrad und Restriktivita¨t der kartell-
beho¨rdlichen Entscheidung. Fu¨r Merkmale wie den Kontrollgrad des Beteiligungser-
werbs oder Wettbewerbsbedingungen am Markt ließ sich nur unter der Annahme eines
ordinalen Skalenniveaus der Endogenen ein signifikanter Effekt nachweisen.
In den letzten Jahren sind auch empirische Studien fu¨r Fusionskontrollentscheidun-
gen der EU Kommission entstanden.31 Lindsay et al. (2003) untersuchen die Ein-
flussfaktoren von Freigabeentscheidungen der EU Kommission. Mittels Informationen
bezu¨glich der Marktanteile der am Fusionsvorhaben beteiligten Unternehmen, Marktzu-
trittsbarrieren und der Anzahl der betroffenen geographischen Ma¨rkte gelingt es Ihnen
in 96% der Fa¨lle vorauszusagen, ob ein Zusammenschluss ohne Auflagen freigegeben
wird oder nicht. Auch Bergman et al. (2005) untersuchen den Einfluss verschiedener
unternehmens- und marktspezifischer Merkmale auf die Entscheidung und den Verlauf
eines Fusionskontrollverfahrens vor der EU Kommission. Im Gegensatz zu Lindsay et
al (2003) unterscheiden sie zusa¨tzlich zwischen Phase I und Phase II Entscheidungen.32
Sie stellen fest, dass die Wahrscheinlichkeit eines Phase II Verfahrens sukzessive mit
den Marktanteilen der beteiligten Unternehmen steigt. Auch auf Ma¨rkten mit (nach
Einscha¨tzung der Kommission) hohen Marktzutrittsbarrieren und einer hohen Wahr-
scheinlichkeit kollusiven Verhaltens werden signifikant ha¨ufiger vertiefte Pru¨fungen vor-
genommen. Politische Einflussfaktoren wie beispielsweise der amtierende Vorsitzende
der Wettbewerbskommission oder die Nationalita¨t der beteiligten Unternehmen haben
hingegen keinen Einfluss auf die Entscheidung(sart) der Kommission.33
In ju¨ngerer Zeit sind auch etliche empirische Studien bezu¨glich der Auflagenpraxis
von Wettbewerbsbeho¨rden entstanden. So modelliert Kouliavtsev (2005) die im Rah-
men eines Fusionskontrollverfahrens von einer Wettbewerbsbeho¨rde entgegengenomme-
ne Vera¨ußerungsauflage als das Ergebnis eines Verhandlungsspiels (bargaining game)
zwischen der Wettbewerbsbeho¨rde und den beteiligten Unternehmen. Mittels einer To-
bitregression, welche die relative Ho¨he struktureller Auflagen auf diverse Fallmerkmale
konditioniert, untersucht er die Auflagenpraxis des US-amerikanischen DOJ (Depart-
ment of Justice) zwischen 1990 und 2000. Im Ergebnis zeigt sich, dass der relative
31Eine detallierte Beschreibung einiger dieser Studien findet sich bei Le´veˆque (2006).
32Phase I Verfahren sind vergleichbar mit den Vorpru¨fverfahren im deutschen Kartellrecht. Der
Eintritt in ein Phase II Verfahren ist a¨quivalent zum Hauptpru¨fverfahren.
33Diesem Result widersprechen auch Aktas, Bodt und Roll (2004). Sie kommen mittels einer Event-
studie zu dem Schluss, dass die Fusionskontrollentscheidungen der EU Kommission protektionistische
Tendenzen aufweisen.
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Umfang des zu vera¨ußernden Unternehmensteils u.a. von fusionsspezifischen Effizienz-
effekten, der Arbeitsbelastung der Beho¨rde und politischen Einflussfaktoren abha¨ngt.
Die Auflagenpraxis der EU Kommission wird von Bougette und Turolla (2006) an-
hand eines multinomialen Logitmodells eingehender analysiert. Die Auswertung ba-
siert auf 229 genehmigten Zusammenschlu¨ssen zwischen 1991 und 2005. Die Analyse
ergibt auch hier einen signifikanten Zusammenhang zwischen der Entscheidungspra-
xis der EU Kommission und ga¨ngigen Marktstrukturfaktoren wie Marktzutrittsbar-
rieren und diversen Konzentrationsmaßen. So werden bei Zusammenschlu¨ssen markt-
starker Erwerberunternehmen (i.S.v. Marktanteilen) strukturelle Auflagen den nicht-
strukturellen vorgezogen. In Netzwerkindustrien wie Energie und Telekommunikation
dominieren nicht-strukturelle Verhaltensauflagen. Die Autoren fu¨hren dies auf netzspe-
zifische Skaleneffekte und Marktverschließungseffekte zuru¨ck, welche nicht-strukturelle
Markto¨ffnungzusagen geeigneter erscheinen lassen. Im Gegensatz zu Bergman et al.
(2005) hat Wettbewerbskommissar Monti einen signifikanten Einfluss auf die Auflagen-
praxis der EU Kommission.
Davies et al. (2007) untersuchen die Auflagenpraxis der EU Kommission hinsicht-
lich der Intention der verha¨ngten Auflagen. Ziel der Analyse sind Einblicke in das
Pha¨nomen ”tacit collusion“ (oligopolistisches Parallelverhalten), welches im Gegensatz
zu klassischen Absprachen (Hard Core Kartelle) bislang kaum empirisch durchdrungen
ist. Die Autoren erhoffen sich, neben Ru¨ckschlu¨ssen auf das Entscheidungsmodell der
EU Kommission, auch indirekte empirische Hinweise auf den Zusammenhang zwischen
Marktstruktur und oligopolistischem Parallelverhalten. Zu diesem Zweck werden kar-
tellbeho¨rdliche Auflagen zwischen ”Eingriffen aufgrund von Einzelmarktbeherrschung“
und ”Eingriffen aufgrund von kollektiver Marktbeherrschung“ unterschieden. Eine mul-
tinomiale Logit-Analyse zeigt, dass die Kommission sowohl Ho¨he als auch Verteilung
der Marktanteile (Symmetrie) zwischen den beiden gro¨ßten Unternehmen am Markt in
ihre Analyse miteinbezieht. Neben dem ”strukturellen Potenzial“ eines Marktes zu oli-
gopolistischem Parallelverhalten spielen auch so genannten X-Faktoren, wie Preistrans-
parenz und Markteintrittsbarrieren eine entscheidende Rolle.
Fu¨r Deutschland existieren bislang keine empirischen Arbeiten bezu¨glich der Entschei-
dungskriterien des BKartA im Rahmen von Fusionskontrollverfahren. Ein deskriptiver
U¨berblick findet sich allerdings in den biannualen Ta¨tigkeitsberichten des BKartA. Hier
dokumentiert das Amt sektoru¨bergreifende Statistiken bezu¨glich grundsa¨tzlicher Kenn-
zahlen wie z.B. Anzahl der Fa¨lle, Art der Entscheidung, durchschnittliche Umsatzzahlen
von erworbenen und erwerbenden Unternehmen oder Branchenzugeho¨rigkeit.
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2.5.2 Effektivita¨t kartellbeho¨rdlicher Entscheidungen
Nicht unerwa¨hnt sollen in diesem Zusammenhang auch Studien bleiben, welche die Ef-
fektivita¨t kartellbeho¨rdlicher Entscheidungen untersuchen. Hierunter fallen u.a. die in
Abschnitt 3.3 nochmals bei der Frage nach unternehmerischen Motiven von Zusammen-
schlu¨ssen aufgegriffenen Ereignisstudien. Ereignisstudien untersuchen die Kapitalmarkt-
reaktion von fusionierenden Unternehmen und deren Konkurrenten auf die Anzeige ei-
ner Fusion und/oder die kartellbeho¨rdliche Entscheidung bzgl. der Genehmigung der-
selben. Basierend auf traditionellen statischen Oligopolmodellen gehen sie davon aus,
dass durch Marktmachtmotive dominierte Fusionen sich auch positiv auf die Gewinnsi-
tuationen von konkurrierenden Unternehmen auswirken. Effizienzgetriebene Fusionen
hingegen ko¨nnen den Konkurrenten u¨ber ein sinkendes Marktpreisniveau schaden.34
Ein recht umfassender U¨berblick zu empirischen Arbeiten in diesem Bereich findet sich
beispielsweise bei Cichello und Lamdin (2006). Der Großteil der Studien basiert auf
US-amerikanischen Daten.
Derartige ”Qualita¨tsuntersuchungen“ kartellbeho¨rdlicher Entscheidungen, wie sie erst-
mals von Eckbo (1983) durchgefu¨hrt wurden, kommen zu sehr unterschiedlichen Ergeb-
nissen hinsichtlich der Angemessenheit von Fusionskontrollentscheidungen. Bei der Un-
tersuchung von Fusionskontrollentscheidungen der EU Kommission zwischen 1990 und
2002 ermitteln Duso, Neven und Ro¨ller (2003), dass 23% der ohne Auflagen genehmig-
ten Unternehmenszusammenschlu¨sse wettbewerbsbeschra¨nkende Konsequenzen hatten
und 28% der untersagten Unternehmenszusammenschlu¨sse als wettbewerbsfo¨rdernd
einzustufen gewesen wa¨ren.35
Duso et al. (2006) untersuchen anhand des Samples von Duso et al. (2003) auch
die Aktienmarkteffekte der Auflagenpolitik der EU Kommission. Ihre Analyse von
Kapitalmarktreaktionen von fusionierenden Unternehmen und deren Wettbewerbern
ergibt, dass kartellbeho¨rdliche Untersagungsverfu¨gungen das vom Zusammenschluss
verursachte Wettbewerbsproblem lo¨sen ko¨nnen. Auflagen sind dagegen nicht immer in
ada¨quater Weise verha¨ngt. So scheinen nicht-strukturelle Auflagen immer dann einen
Transfer von den fusionierenden Unternehmen auf ihre Rivalen mit sich zu bringen,
wenn sie irrtu¨mlich Wettbewerb steigernden Fusionen auferlegt werden. Sowohl struk-
turelle als auch nicht-strukturelle Auflagen sind effektiv, wenn sie in Phase I verha¨ngt
34Fu¨r eine ausfu¨hrliche Beschreibung dieses Zusammenhangs, vgl. Duso et al. (2003). Der hier
dargestellte Zusammenhang gilt fu¨r horizontale Zusammenschlu¨sse. Der Trade-off zwischen Effizienz-
effekten und Marktmachteffekten ist aber prinzipiell auch auf vertikale Zusammenschlu¨sse u¨bertragbar
(vgl. Shenoy, 2007).
35Diese Werte lassen aufgrund der Art der Samplezusammensetzung allerdings keinen direkten
Ru¨ckschluss auf die Qualita¨t der EU-Kommissionsentscheidungen zu. Da tendenziell weniger wettbe-
werbsscha¨dliche Phase I Entscheidungen stark unterrepra¨sentiert sind, sind die genannten Anteilswerte
nicht besonders aussagekra¨ftig. Die Studie macht allerdings deutlich, dass die EU Kommission so-
wohl Fehler erster Art (Untersagung einer wettbewerbsfo¨rdernden Fusion) als auch Fehler zweiter Art
(unbedingte Freigabe einer wettbewerbsreduzierenden Fusion) begeht.
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werden. Innerhalb eines Phase II Verfahrens hingegen erweisen sie sich als wirkungslos
oder sogar wettbewerbsbeschra¨nkend.
Die hier vorliegenden Arbeit bescha¨ftigt sich mit den Determinanten der Fusions-
kontrollentscheidungen des BKartA. Sie orientiert sich an in diesem Abschnitt vor-
gestellten empirischen Konzepten der existierenden empirischen Literatur. Ein viel-
leicht zentraler Unterschied zu den hier zitierten Arbeiten besteht in der Quantifizie-
rung von Marktstruktur- und Unternehmensmerkmalen. Die Datenerhebung fu¨r diese
Studie beschra¨nkt sich nicht ausschließlich auf Informationen aus den jeweiligen kar-
tellbeho¨rdlichen Verfahrensakten. Durch das Heranziehen zusa¨tzlicher externer Da-
tenquellen sollen potenzielle Endogenita¨tsprobleme zwischen einer kartellbeho¨rdlichen
Entscheidung und den Entscheidungskriterien, wie sie vor allem Kriterien inha¨rent sind,
welche die (subjektive) kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzung der Wettbewerbssituation auf
den betroffenen Ma¨rkten beschreiben, vermindert werden.36
Eine Evaluation der Entscheidung - d.h. eine Identifikation kartellbeho¨rdlicher Fehler
1. Art oder 2. Art, wie sie besipielsweise von Duso et al. (2003) vorgenommen wur-
de - kann auf Basis des Datensatzes nicht geleistet werden. Aus diesem Grund wird
auf eine tiefergehende Darstellung der Literatur verzichtet. Einen sehr ausfu¨hrlichen
U¨berblick u¨ber Evaluationsmethoden von Fusionskontrollentscheidungen stellt die im
Auftrag der EU Kommission von LEAR (Laboratorio di economia, antitrust, regola-
mentazione) erstellte Studie dar (Buccirossi et al., 2007). Neben der bereits erwa¨hnten
Ereignisstudie-Methodologie geht die Arbeit auch auf Simulationstechniken und die
Scha¨tzung struktureller Modelle ein.
36Da innerhalb von Fusionskontrollverfahren diskutierte Fallmerkmale benutzt werden, um die jewei-
lige Entscheidung des Amtes zu begru¨nden, ko¨nnen sie zu Verzerrungen der Scha¨tzergebnisse fu¨hren.
Vgl. z.B. Kritik einer im Auftrag der OFT erstellten Studie an empirischen Arbeiten, welche die
Einflussfaktoren und Konsistenz kartellbeho¨rdlicher Entscheidung anhand Informationen aus Verfah-
rensakten untersuchen (PwC, 2005).
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Kapitel 3
Industrieo¨konomische
Grundlagen von Fusionen
Die o¨konomische Theorie stellt verschiedene Konzepte fu¨r die Bestimmung der optima-
len vertikalen und horizontalen Unternehmensgro¨ße bereit. Kapitel 3 stellt die grund-
legenden unternehmerischen Anreize und wohlfahrtso¨konischen Konsequenzen von Un-
ternehmenszusammenschlu¨ssen dar. Die industrieo¨konomische Literatur unterscheidet
generell zwei zentrale (sich gegenseitig nicht ausschließende) Gru¨nde fu¨r Unternehmens-
zusammenschlu¨sse:
 die Integration zur Erho¨hung der Effizienz und
 die Integration zur Erho¨hung von Marktmacht.
Hierbei wird Marktmacht als die Fa¨higkeit definiert, Preise u¨ber das Wettbewerbs-
niveau anzuheben. Marktmachteffekte werden im Folgenden in zwei, im Bereich der
Fusionskontrolle gebra¨uchliche, Kategorien1 unterteilt, in nicht-koordinierte bzw. uni-
laterale Effekte und in koordinierte Effekte. Unter nicht-koordiniertem Verhalten ”ver-
steht man Auswirkungen auf den Wettbewerb, die (allein) dadurch auftreten, dass
der zuvor von den Fusionspartnern aufeinander ausgeu¨bte Wettbewerbsdruck durch
den Zusammenschluss wegfa¨llt.“ (Ro¨ller, Strohm, 2005).2 Der Begriff entspricht dem
juristischen Begriff der Einzelmarktbeherrschung. Der o¨konomische Begriff der koor-
dinierten Effekte3 beschreibt eine Situation, in welcher zwei oder mehr Unternehmen
1EU Kommission (2007b), Ivaldi et al. (2003a, 2003b), International Competition Network (2004a,
2004b).
2Vgl. auch Motta (2004)
”
In technical terms, we are comparing the one-shot non-co-operative
equilibrium in the industry before and after the merger.“
3Weitere gebra¨uchliche Begriffe fu¨r koordiniertes Verhalten sind
”
oligopolistisches Parallelverhal-
ten“,
”
stillschweigende Kollusion/Koordination“ oder
”
tacit collusion“. Im Folgenden werden diese
Begriffe synonym verwendet.
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in der Lage sind, ihr Marktverhalten aufeinander abzustimmen und damit die Prei-
se u¨ber das Wettbewerbsniveau anzuheben (Tirole, 1999, S. 525ff.). Das Verhalten
beruht nicht wie bei einem ”konventionellen“ Kartell auf einer expliziten Absprache
von Preisen oder Mengen, sondern ist darauf zuru¨ckzufu¨hren, dass die Unternehmen
ihre wirtschaftliche Interdependenz erkennen und beru¨cksichtigen. Der Anreiz fu¨r ein
solches koordiniertes Verhalten entspricht allerdings dem Maximierungskalku¨l von Mit-
gliedern eines Kartells. Koordiniertes Verhalten ist gleichzusetzen mit dem juristischen
Konzept der kollektiven Marktbeherrschung in §19 GWB.
Aus wohlfahrtso¨konomischer Sicht ist die Realisierung von Effizienzeffekten wu¨nschens-
wert, da damit c.p. eine Kostenreduktion einhergeht. Eine Erho¨hung der Marktmacht
einzelner Marktteilnehmer kann allerdings zu Preiserho¨hungen und Wohlfahrtsverlu-
sten fu¨hren. Aus wettbewerbspolitischer Sicht ist somit der Trade-off zwischen den
beiden Effekten zu beachten.
Die gegenwa¨rtige industrieo¨konomische Forschung bietet kein koha¨rentes Paradigma
der Anreizstrukturen und wohlfahrtso¨konomischen Konsequenzen von Unternehmens-
zusammenschlu¨ssen. Wettbewerbspolitische Implikationen ko¨nnen aus einer Vielzahl
von Konzepten und deren formaltheoretischen Umsetzungen abgeleitet werden. Die im
Folgenden vorgestellten Erkla¨rungsansa¨tze beschra¨nken sich daher auf die im Rahmen
von Zusammenschlussvorhaben zwischen Energieversorgern am ha¨ufigsten diskutierten
wettbewerbstheoretischen Konzepte. Die Gliederung der theoretischen Forschungser-
gebnisse wird anhand der den Modellen zugrunde liegenden Motive, d.h. Effizienzstei-
gerung oder Marktmachterho¨hung, zur Integration vorgenommen. Abschnitt 3.1 geht
auf horizontale Integrationsstrategien ein. Im Anschluss werden in Abschnitt 3.2 unter-
nehmerische Motive vertikaler Integrationsstrategien dargestellt. Auf eine ausfu¨hrliche
formale Darstellung der einzelnen theoretischen Modelle wird aufgrund der Vielzahl
bereits zum Thema publizierter Arbeiten verzichtet.4 Da die deutsche Fusionskontrolle
keine Abwa¨gung der wohlfahrtso¨konomischen Konsequenzen eines Zusammenschlusses
vornimmt, spielt die Rationalita¨t und Relevanz von Marktmachteffekten die entschei-
dende Rolle bei der kartellbeho¨rdlichen Bewertung eines Fusionsvorhabens. Der Fokus
wird daher auf potenzielle Marktmachtmotive gelegt.
Das Kapitel schließt in Abschnitt 3.3 mit einem U¨berblick u¨ber empirische Analysen
zur Relevanz von Marktmachteffekten und Effizienzeffekten von Zusammenschlu¨ssen.
4Fu¨r eine umfassendere Darstellung wird auf wirtschaftswissenschaftliche Lehrbu¨cher im Bereich
Industrieo¨konomik (z.B. Motta, 2004) und die im Folgenden zitierte Literatur verwiesen.
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3.1 Horizontale Fusionen
Unter einem horizontalen Unternehmenzusammenschluss versteht man einen Zusammen-
schluss zwischen Unternehmen, welche auf der gleichen Wirtschaftsstufe ta¨tig sind. Bis-
her selbsta¨ndige Unternehmen werden entweder zu einem einheitlichen Unternehmen
zusammengefasst oder zumindest kapitalma¨ßig verflochten. Unter diesem Gesichts-
punkt stellen (partielle oder vollsta¨ndige) Unternehmenszusammenschlu¨sse und Ko-
operationen Strategieoptionen dar, welche geeignet sind die (Gewinnmaximierungs-)
Interessen von konkurrierenden Unternehmen anzuna¨hern bzw. gleichzuschalten. Aus
o¨konomischer Sicht beinhalten diese, vom GWB nicht per se verbotenen Strategien,
a¨hnliche wettbewerbliche Probleme wie Kartellabsprachen. Ohne eine Fusionskontrolle
ko¨nnte daher die Kartellkontrolle umgangen werden. Anderseits ist das Motiv, eine
Absprache mit anderen Mitteln umsetzen nur eines unter vielen. Derartige Zusam-
menschlu¨sse ko¨nnen auch der Realisierung wohlfahrtserho¨hender Effizienzeffekte die-
nen. Im Folgenden werden die Auswirkungen von horizontalen Zusammenschlu¨ssen
aus einer wettbewerbstheoretischen Sicht skizziert.
3.1.1 Effizienzeffekte
Skalenertra¨ge und Netzeffekte: Das wichtigste Argument fu¨r einen horizontalen Unter-
nehmenszusammenschluß sind Kostenersparnisse, welche aus Effizienzvorteilen durch
die Zusammenlegung von Aktivita¨ten und der gestiegenen Unternehmensgro¨ße resul-
tieren.5 Sie lassen sich in Bereichen mit hohen versunkenen Kosten realisieren, vor
allem im Marketing- und Forschungsbereich, bei Beschaffung und Absatz sowie in der
Logistik. Auch so genannte Netzeffekte ko¨nnen zu einem Drang schnellen externen
Wachstums fu¨hren. So weisen beispielsweise die Stromu¨bertragung und -verteilung ho-
rizontale Synergiepotenziale auf, welche sowohl auf Gro¨ßenvorteile als auch auf Interna-
lisierung externer Effekte im Netz zuru¨ckzufu¨hren sind (vgl. auch Kapitel 4.2.1). Auf-
grund dieser Gro¨ßenvorteile kann ein einziger Netzanbieter den Markt kostengu¨nstiger
bedienen als eine Mehrzahl von Anbietern. Es liegt ein natu¨rliches Monopol vor.6
Fu¨r die gegenwa¨rtige, insbesondere durch horizontale U¨bernahmen charakterisierte,
M&A-Welle haben neue Unternehmensstrategien, die mit der Konzentration auf die
Kerngescha¨ftsfelder bezeichnet werden, eine herausragende Bedeutung. Dieses Motiv
wurde in einer Umfrage der Wirtschaftspru¨fungsgesellschaft Price Waterhouse von 86%
5Die industrieo¨konomische Literatur zeigt aber auch, dass Gro¨ßenvorteile den Grad der vertikalen
Integration beeinflussen ko¨nnen. So argumentiert Stigler (1951) in seiner einflussreichen Arbeit
”
The
division of labor is limited by the extent of the market“, dass Gro¨ßenvorteile die Desintegration hin-
tereinander gelagerter Wirtschaftsprozesse fo¨rdern. Eine formale Analye findet sich bei Chen (2001).
6Fu¨r den Einproduktfall sind Gro¨ßenvorteile hinreichend fu¨r das Vorliegen eines natu¨rlichen Mono-
pols. Bei Netzen liegt typischerweise der Fall eines Mehrproduktunternehmens vor. So stellt beispiels-
weise der Transport zwischen unterschiedlichen Netzpunkten unterschiedliche Produkte dar.
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der befragten Unternehmen als Hintergrund fu¨r die Beteiligungsaktivita¨t genannt.7
Ein typisches Beispiel fu¨r diese Restrukturierung sind simultane Vera¨ußerungs- und
U¨bernahmestrategien von Unternehmen, wie z.B. der Tausch der jeweiligen Kontroll-
mehrheiten an Gelsenwasser (und damit deren Kapitalbeteiligung an der Ruhrgas AG)
und Veba O¨l durch die E.ON AG und BP.
Risiko: Durch die aktuelle Reduktion der Anzahl von Gescha¨ftsbereichen sollte das
unternehmerische Risiko also wieder ansteigen. Diesem Nachteil der Neuausrichtung
begegnen die Unternehmen, indem sie an Stelle einer sachlichen eine geographische
Diversifizierung vornehmen, bei der sie ihren Wettbewerbsvorteil, d.h. ihr produktspe-
zifisches Know-how, auf internationalen Ma¨rkten realisieren.8 Hierzu za¨hlen z.B. die
Auslandsinvestitionen der großen deutschen Energieversorger, wie der E.ON AG in Ost-
europa oder E.ONs mittlerweile gescheitertes U¨bernahmeangebot an dem spanischen
Energieversorger ENDESA.
Nachfragemacht: Ein bedeutendes Fusionsmotiv ist in einigen Branchen der Zusam-
menschluß zum Aufbau einer gegengewichtigen Nachfragemacht auf vor- bzw. nach-
gelagerten Stufen hochkonzentrierter Industrien, um Verhandlungsspielra¨ume zuru¨ck-
zuerlangen. So wurde beispielsweise im Ministererlaubnisverfahren E.ON AG-Ruhrgas
postuliert, dass eine Bu¨ndelung der Nachfrage auf der Ferngasebene die Versorgungs-
sicherheit Deutschlands durch eine bessere Verhandlungsposition gegenu¨ber dem en-
gen Oligopol der Erdgasproduzenten verbessert (vgl. Sinn, 2002, Monopolkommission,
2002b, Tz. 198).
Unabha¨ngig von der Dimension des Fusionsvorhabens lassen sich in der Literatur wei-
tere potenzielle Effizienzmotive fu¨r Unternehmenszusammenschlu¨sse finden.
Wissentransfer: Effizienzeffekte ko¨nnen auch aus dem Transfer von unternehmensspezi-
fischem Know-how zwischen den beteiligten Unternehmen resultieren.9 Der Verkauf von
Minderheitsbeteiligungen an lokalen, meist kommunal gefu¨hrten Energieversorgern an
die Verbundunternehmen wird ha¨ufig dadurch begru¨ndet, dass das jeweilige Verbund-
unternehmen energiewirtschaftliches und betriebswirtschaftliches Wissen miteinbringt
(Klaue, Schwintowski, 2004).
Finanzkraft: Ein weiterer Vorteil von Unternehmenszusammenschlu¨ssen wird auch in
der Steigerung der Finanzkraft gesehen. Im E.ON-Ruhrgas Fusionskontrollverfahren
geben die beteiligten Unternehmen der Bu¨ndelung ihrer Finanzkraft eine zentrale Be-
deutung fu¨r Wohlfahrtseffekte aus gestiegener Versorgungssicherheit und internationa-
ler Wettbewerbsfa¨higkeit (Monopolkommission, 2002b, Tz. 185 und T.z. 197, Sinn,
7Handelsblatt, 31.12.1997: zitiert nach Blum (1998).
8Handelsblatt, 24.04.1997: zitiert nach Blum (1998).
9Dieses Argument ist eng mit der in Abschnitt 3.2.1 diskutierten Prinzipal-Agenten Problematik
bei asymmetrischer Informationsverteilung verbunden.
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2002). Auch die bereits genannten (Minderheits-) Beteiligungen von Verbundunter-
nehmen an kleineren Lokalversorgern dienen ha¨ufig dem Ziel, Investitionen in Infra-
strukturanlagen zu finanzieren.
Wirtschaftlicher Schock: Wirtschaftliche Schocks, zu denen auch staatlich forcierte
Deregulierungsmaßnahmen za¨hlen, geho¨ren zu den wichtigsten Determinanten fu¨r Un-
ternehmenszusammenschlu¨sse (Kleinert, Klodt, 2002). Fu¨r die Strom- und Gaswirt-
schaft war und ist die auf EU Ebene forcierte Vera¨nderung der wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen ein Motor fu¨r die Restrukturierungsprozesse der Branche (BTDrs
15/1510). A¨hnlich wie in anderen europa¨ischen Energiema¨rkten bedingen die neuen
Markterwartungen eine Vera¨nderung der Markt- und Unternehmensstrukturen. Das
EWI (Energiewirtschaftliches Institut Ko¨ln) identifizierte bereits 2001 grundlegende
Tendenzen fu¨r die europa¨ischen Energiema¨rkte: Kennzeichnend ist zum einen die Her-
ausbildung großer, auch international agierender, Energieversorger. Zum anderen ist
auf den liberalisierten Ma¨rkten ein Trend zur vertikalen Integration entlang der ge-
samten Wertscho¨pfungskette, sowie einer Bu¨ndelung von Strom- und Gasaktivita¨ten
zu beobachten. (Drillisch et al., 2001)
3.1.2 Marktmachteffekte
3.1.2.1 Nicht-koordinierten Effekte
Horizontale Fusionen reduzieren die Anzahl der voneinander unabha¨ngigen Anbieter
auf einem Markt. Dies impliziert fu¨r das Standard-Cournotmodell, dass sich im nicht-
kooperativen Marktgleichgewicht das Marktergebnis c.p. verschlechtert. Dabei werfen
vollsta¨ndige Unternehmensu¨bernahmen und partielle Beteiligungen zwischen konkur-
rierenden Unternehmen a¨quivalente Wettbewerbsbedenken auf. So zeigen Reynolds und
Snapp (1986) oder Farrell und Shapiro (1990), dass in einem statischen Cournotmo-
dell die Wettbewerbsintensita¨t mit dem Grad der Unternehmensverflechtungen sinkt.
(Kreuz-) Beteiligungen zwischen den horizontal gelagerten Wettbewerbern erho¨hen die
individuellen Unternehmensgewinne im nichtkooperativen Marktgleichgewicht (Reit-
man, 1994). A¨hnliches gilt fu¨r Gemeinschaftsunternehmen.10 Diese modelltheoreti-
schen Erkenntnisse sind intuitiv leicht zu erkla¨ren: Selbst reine Finanzbeteiligungen
zwischen horizontalen Wettbewerbern implizieren eine Internalisierung der durch eige-
ne Angebotsmengen- oder Preissetzungsstrategien hervorgerufen externen Effekte auf
das Beteiligungsunternehmen. Letztlich kann mittels geeigneter horizontaler Kapitel-
verflechtungen sogar ein Monopolgleichgewicht realisiert werden.
10Der Unterschied zwischen Gemeinschaftsunternehmen und partiellen Zusammenschlu¨ssen ist in
erster Linie semantischer Natur (Reitman, 1994). Partielle Zusammenschlu¨sse ko¨nnen aus theoretischer
Sicht als Spezialfall (i.S.v. spezieller Kontrollstruktur) eines Gemeinschaftsunternehmens betrachtet
werden (Bresnahan und Salop, 1986).
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Die Beitra¨ge von Kwoka (1992) und Bresnahan und Salop (1986) verdeutlichen den
wettbewerblichen Einfluss der ”Kontrollstruktur“, d.h. des Einflusses, welchen die Mut-
terkonzerne auf die Angebotsmengen- bzw. Preisentscheidungen des Gemeinschaftsun-
ternehmen haben. Intuitiv naheliegend gilt z.B., dass stille Finanzbeteiligungen unbe-
denklicher sind als Kontrollstrukturen, welche eine mehr oder weniger stark ausgepra¨gte
Beru¨cksichtigung der wechselseitigen externen Effekte der eigenen Outputentscheidun-
gen implizieren. 11
Allerdings ist – zumindest bei homogenem Cournot-Wettbewerb – die Gefahr eines ho-
rizontalen Zusammenschlusses, der ausschließlich durch Marktmachtu¨berlegungen mo-
tiviert ist, gering. Nach der Fusion werden die Angebotsmengen der fusionierten Un-
ternehmen kooperativ gewa¨hlt, was zu einer Verringerung der Angebotsmenge dieser
Unternehmen fu¨hrt. Bei Mengenwettbewerb sind die Angebotsmengen der konkurrie-
renden Unternehmen aber strategische Substitute. Eine horizontale (vollsta¨ndige oder
partielle) Fusion u¨bt damit auch eine positive Externalita¨t auf die Konkurrenten der
fusionierenden Unternehmen aus. Da strategische Substitute fallende Reaktionsfunktio-
nen implizieren (Bulow et al., 1985), reagieren die Konkurrenten mit einer Ausweitung
der eigenen Menge. Letztendlich fu¨hrt der Zusammenschluss zwar zu einem Preisan-
stieg, aber der Marktanteil der fusionierten Unternehmen sinkt und dieser Effekt fu¨hrt
im Allgemeinen zu einer Reduktion des durchschnittlichen Profits dieser Unternehmen.
Lediglich wenn die Fusion so viele Unternehmen erfasst, dass die Expansion der verblei-
benden Konkurrenz am Gesamtmarkt kaum eine Rolle spielt, ist die Fusion profitabel.
Bestreitbare Ma¨rkte: Daru¨ber hinaus la¨sst sich stabile Marktmacht nur bei irreversiblen
(versunkenen) Fixkosten nachweisen (Baumol et al. 1982). Beim Vorliegen von perfekt
bestreitbaren Ma¨rkten zwingen potenzielle Konkurrenten die etablierten Unternehmen
zu einem Preissetzungsverhalten, welches unabha¨ngig von der Marktstruktur zumindest
zweitbeste Ergebnisse erwarten la¨sst.
Dynamische Aspekte: Die obigen U¨berlegungen beru¨cksichtigen zudem keine dynami-
schen Aspekte, deren Relevanz in einer evolutorischen Wirtschaft unbestritten ist. So
findet sich z.B in der Kantzenbach’schen Theorie der optimalen Wettbewerbsinten-
sita¨t u.a. die Aussage, dass die potenzielle Wettbewerbsintensita¨t bei vollkommener
Markttransparenz mit der Anzahl von Anbietern im Markt sinkt (Schmidt, 1999, S.
12). Dies wird damit begru¨ndet, dass unter diesen Umsta¨nden aufgrund der para-
metrischen Interdependenzen die Unternehmen am ehesten zu Wettbewerbsvorsto¨ßen
geneigt sind. Ein Anbieterpolypol hingegen wird aufgrund seiner suboptimalen Interde-
pendenz und mangelnder Investitionsanreize bzw. Selbstfinanzierungsmo¨glichkeiten als
11Fu¨r einen U¨berblick u¨ber die wettbewerblichen Auswirkungen verschiedener Kontrollstrukturen,
vgl. Bresnahan und Salop (1986), Tabelle 1. Die konkreten Effekte sind auch von den Marktanteilen der
Eltern, sowie deren Kapitalanteilen am Gemeinschaftsunternehmen abha¨ngig. Eine Literaturu¨bersicht
zum Thema findet sich z.B. bei Buccirossi und Spagnolo, 2007.
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nicht wu¨nschenswert erachtet. Auch die auf Schumpeter (1950) aufbauenden Thesen
gehen davon aus, dass sich eine Erho¨hung der Unternehmenskonzentration positiv auf
die Innovationsaktivita¨ten auswirkt. Zu den in der industrieo¨konomischen Literatur
verwendeten Modellierungen des hier angesprochenen Investitionsanreizes geho¨rt z.B.
das ”Innovationsrennen“.
12
3.1.2.2 Koordinierte Effekte
Wettbewerbliche Bedenken gegenu¨ber horizontalen Unternehmenszusammenschlu¨ssen
bestehen auch aufgrund der Annahme, dass sie oligopolistisches Parallelverhalten bzw.
kollusives Verhalten auf den betroffenen Ma¨rkten erleichtern (Motta, 2004, S. 179 ff.).
Allgemein gesprochen dient dieses Verhalten dazu, Preise zu erzielen, welche u¨ber dem
Preisniveau im nicht-kooperativen Gleichgewicht liegen.
Um erfolgreich (offen oder verdeckt) kolludieren zu ko¨nnen, mu¨ssen sich Unternehmen
zum einen auf ein anzustrebendes Marktgleichgewicht einigen und es muss ihnen ge-
lingen – den der Koordination inha¨renten – Anreiz zur Abweichung zu unterbinden
und/oder zu sanktionieren.13 Hinsichtlich der Kollusionswahrscheinlichkeit auf einem
Markt, mu¨ssen Marktstrukturmerkmale in Abha¨ngigkeit von der in Frage stehenden
Kollusionsart beurteilt werden. Unter den traditionell in der o¨konomischen Literatur
diskutierten kollusionsfo¨rdernden bzw. hemmenden Faktoren ist zuna¨chst der Kon-
zentrationsgrad zu nennen. Oligopolistisches Parallelverhalten wird erleichert, wenn
nur wenige Anbieter am Markt ta¨tig sind. Eine Reduktion der Anbieterzahl durch
horizontale Integration erho¨ht somit dessen Wahrscheinlichkeit. So sind Ma¨rkte mit
vielen Anbietern i.d.R. weniger transparent und ein abgestimmtes Verhalten unterliegt
deshalb einem ho¨heren Koordinationsbedarf. Unabha¨ngig davon steigt aufgrund der
Tatsache, dass der zu erzielende Monopolgewinn unter allen Marktteilnehmern aufzu-
teilen ist, der Anreiz fu¨r Abweichungen vom kollusiven Gleichgewicht mit der Anzahl
der Unternehmen im Markt (Bu¨hler, Jaeger, 2002, S. 122).
Die wissenschaftliche Literatur hat eine Vielzahl weiterer Strukturmerkmale identifi-
ziert, welche oligopolistisches Parallelverhalten erleichtern oder erschweren. Die Aus-
pra¨gungen dieser Marktstrukturmerkmale sind dabei maßgeblich fu¨r die Beurteilung
der zugrundeliegenden Anreize zur Bildung und Stabilita¨t einer solchen Koordinati-
12Fu¨r einen U¨berblick, vgl. z.B. Martin, 1993. Die neuere Literatur zeigt allerdings, dass sich
keine eindeutige, allgemeingu¨ltige Aussage u¨ber die gesellschaftliche Vor- oder Nachteilhaftigkeit eines
intensivierten Innovationswettbewerbs treffen la¨sst. Auch aus empirischer Sicht zeichnet sich ein eher
uneinheitliches Bild ab (Gilbert, 2007).
13Fu¨r eine mathemathische Darstellung der Anreizstrukturen vgl. z.B. Bu¨hler, Jaeger (2002) S.
109ff..
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on. Im Hinblick auf die Kategorisierung der Strukturfaktoren hat sich in der wettbe-
werbso¨konomischen Literatur die Unterscheidung zwischen:
(1) Markttransparenz hinsichtlich Preis- und Mengenentscheidungen der Unternehmen
sowie diverser unternehmensspezifischer Parameter wie z.B. Kapazita¨t oder Produkti-
onstechnologie (vgl. Ivaldi et al., 2003a, Tirole, 1999, S. 528ff.). Je rascher und genauer
Informationen u¨ber das Verhalten von Konkurrenten vorliegen, desto wahrscheinlicher
ist ein Parallelverhalten der Unternehmen. Hintergrund ist, dass dies die Fa¨higkeit
erho¨ht, abweichlerisches Verhalten zu identifizieren und zu vergelten;14
(2) Stabilita¨t bezu¨glich des Marktumfelds, da der Anreiz fu¨r Abweichungen vom oligo-
polistischen Parallelverhalten in einem dynamischen Marktumfeld gro¨ßer ist als unter
stabilen Marktverha¨ltnissen. Wettbewerbliche Vorsto¨ße anderer Unternehmen sind so
zum einen weniger leicht zu identifizieren und sie beru¨hren unter Umsta¨nden in weni-
ger starkem Ausmaß die Marktposition der fu¨hrenden Anbieter. Instabile Markt- und
Technologiefelder erho¨hen zudem die Koordinationsprobleme bei der Einscha¨tzung der
zuku¨nftigen Entwicklung;
(3) Symmetrische Unternehmensstrukturen, welche die Einigung auf ein bestimmtes
Marktgleichgewicht erleichtern. Daneben nimmt der Anreiz fu¨r Abweichungen in dem
Ausmaß ab, in dem die (ggf. koordiniert eingesetzten) Vergeltungspotenziale der Oli-
gopolmitglieder zunehmen. Bedeutsam sind hier unter anderem die relativen Gro¨ßen-
verha¨ltnisse zwischen den Marktteilnehmern (Baker, 2002);
durchgesetzt. Zu den relevanten Marktstrukturfaktoren za¨hlen im Einzelnen:15
Struktur der Anbieter: Je mehr sich die markt- und unternehmensbezogenen Struk-
turmerkmale der einem Markt zuzurechnenden Unternehmen gleichen, desto eher kann
es zu koordinierten Effekten kommen. Zu den maßgeblichen Strukturmerkmalen za¨hlen
neben Marktanteilen insbesondere Produktionskapazita¨ten und Kostenstrukturen. Asym-
metrische Kostenstrukturen erho¨hen die Schwierigkeit, sich auf ein Marktgleichgewicht
zu einigen. Daru¨ber hinaus haben Unternehmen mit relativ niedrigen Kosten einen
erho¨hten Anreiz vom vereinbarten Marktgleichgewicht abzuweichen. A¨hnliches gilt fu¨r
asymmetrische Kapazita¨ten; hier besteht fu¨r Unternehmen mit gro¨ßerer Kapazita¨t ein
erho¨hter Anreiz zu abweichendem Verhalten.
Marktzutrittsbarrieren: Zuna¨chst erho¨hen hohe Marktzutrittsbarrieren, c.p., die Wahr-
scheinlichkeit stillschweigender Koordination, da die Marktteilnehmer weniger der Ge-
fahr potenzieller Konkurrenten ausgesetzt sind. Allerdings ist es den etablierten Unter-
14Fu¨r ein umfassenderes Versta¨ndnis des Strukturkriteriums
”
Transparenz“ sei auch auf Europe
Economics, 2001, S. 23 und OECD, 1999, S. 27 ff. verwiesen.
15Fu¨r eine formale Darstellung oder empirische Evidenz der hier aufgefu¨hrten Marktstrukturmerk-
male wird (u.a.) auf Ivaldi et al., 2003a oder Motta, 2004, Kapitel 4 bzw. der dort zitierten Literatur
verwiesen.
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nehmen auch ohne die Existenz von Marktzutrittsbarrieren prinzipiell mo¨glich, durch
geeignete Abwehrstrategien – wie (tempora¨re) Kampfpreisstrategien oder die tempora¨re
Ru¨ckkehr zum wettbewerblichen Gleichgewicht – potenzielle Konkurrenten a priori ab-
zuschrecken oder vom Markt zu dra¨ngen.16
Strukturelle Verflechtungen: zwischen den Mitgliedern einer Oligopolgruppe und/oder
Außenseitern erho¨hen nicht nur die Stabilita¨t einer stillschweigenden Koordination
(Reynolds, Snapp, 1986), sondern verbessern u¨ber eine gesteigerte Markttransparenz
auch die Chancen fu¨r die Aufdeckung mo¨glicher Versuche, vom ”Kartellergebnis“ abzu-
weichen bzw. die Chancen fu¨r die Identifizierung von Maverick-Strategien .17 A¨hnliches
gilt fu¨r vertragliche oder sonstige Verflechtungen. Sie ero¨ffnen als zusa¨tzliche Bestra-
fungsmo¨glichkeit ein Aufku¨ndigen bestehender Kooperationen (Rey, 2006). Malueg
(1992) zeigt fu¨r unendlich wiederholte Cournot-Spiele, dass der Zusammenhang zwi-
schen partiellen Zusammenschlu¨ssen und Parallelverhalten ambivalent ist. Diese Ambi-
valenz resultiert aus dem Umstand, dass partielle Unternehmensverflechtungen zwei ge-
genla¨ufige Effekte auf die Profitabilita¨t eines ”agressiveren“ Wettbewerbsverhaltens ha-
ben: Zum einen reduzieren sie den individuellen Anreiz zu wettbewerblichen Vorsto¨ßen
aufgrund Interdependenzen von eigenen und Konkurrenzgewinnen. Andererseits redu-
zieren sie die Konsequenzen von Bestrafungsstrategien.
Kostenstrukturen: Auch abnehmende Skalenertra¨ge oder Kapazita¨tsgrenzen beeinflus-
sen die Wahrscheinlichkeit stillschweigender Koordination. Die Wirkung ist allerdings
a priori nicht eindeutig feststellbar (Tirole, 1999, S. 533): So implizieren abnehmen-
de Skalenertra¨ge eher bescheidene tempora¨re Gewinnsteigerungspotenziale bei Abwei-
chung vom koordinierten Gleichgewicht. Anderseits verringert sich aber auch das Droh-
potenzial der u¨brigen Unternehmen.
Produkthomogenita¨t: Traditionell wird davon ausgegangen, dass homogene Produkt-
ma¨rkte eine ho¨here Transparenz als differenzierte Ma¨rkte aufweisen. Produkthete-
rogenita¨ten erho¨hen sowohl die Kosten der Abstimmung, als auch den Anreiz zum
Abweichen vom kollusiven Gleichgewicht. Allerdings ist aus spieltheoretischer Sicht
der Effekt von Produkthomogenita¨t auf die Stabilita¨t von Absprachen nicht eindeutig
(Kantzenbach et al. 1992).
Struktur der Nachfrage: Rotemberg und Saloner (1986) zeigen, dass die Stabilita¨t
koordinierten Verhaltens von der Stabilita¨t der Nachfrage abha¨ngt. Insbesondere de-
terministische Nachfrageschocks, wie z.B. saisonale Schwankungen reduzieren diesen
Anreiz. Der Anreiz zum Abweichen vom kollusiven Gleichgewicht ist daru¨ber hinaus
16Zur Rationalita¨t von Kampfpreisstrategien, vgl. Selten, 1978. Eine tempora¨re Ru¨ckkehr zum
wettbewerblichen Marktgleichgewicht ist auch als Bestrafungsstrategie (stick-and-carrot) zur Aufrecht-
erhaltung von Kartellabsprachen rational (Abreu, 1986, 1988).
17Als
”
maverick firms“ werden Unternehmen bezeichnet, die aufgrund ihrer aggressiven Marktstrate-
gie potenziell in der Lage sind, die Stabilita¨t einer stillschweigenden Koordination zu gefa¨hrden (Baker,
2002).
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geringer in Ma¨rkten, welche sich in der Ru¨ckbildungsphase befinden. Hier reduziert
sich der erwartete Gewinn aus ku¨nftigem Parallelverhalten. Die Preiselastizita¨t der
Nachfrage hat keinen eindeutigen Effekt auf die Stabilita¨t abgestimmten Verhaltens,
sie beeinflusst aber den daraus resultierenden Profit. Kantzenbach et al. (1996, S. 18)
sehen sie daher als wichtigen Anreizfaktor fu¨r eine Kapazita¨tskollusion. Daru¨ber hinaus
erschwert gegengewichtige Marktmacht der Nachfrageseite ein abgestimmtes Verhalten
auf der Angebotsseite (Snyder, 1996).
Innovationsaktivita¨ten: Ma¨rkte mit hohem Innovationspotenzial weisen eine geringe-
re Neigung fu¨r kollusives Marktverhalten auf. Die Mo¨glichkeit durch – insbesondere
drastische – Innovationen die eigene Marktposition zu verbessern, reduziert (analog
zu bereits bestehenden Kostenasymmetrien) sowohl den Anreiz als auch die Kosten
abweichenden Verhaltens.
Transaktionsha¨ufigkeit: Die Ha¨ufigkeit der Interaktionen zwischen den Marktteilneh-
mern beeinflusst die Sanktionsmo¨glichkeiten innerhalb eines Kartells positiv (Tirole,
1999, S. 544). Sie erho¨ht die Reaktionsgeschwindigkeit, mit welcher die Kartellmit-
glieder auf Abweichler reagieren ko¨nnen. Daru¨ber hinaus ist der entgangene Gewinn
durch Ru¨ckkehr zu wettbewerblichen Preisen ho¨her als in Ma¨rkten mit geringer Interak-
tionsfrequenz. A¨hnliches gilt auch fu¨r Ma¨rkte, welche durch ha¨ufige Preisanpassungen
gekennzeichnet sind.
Multimarket-Kontakt: Das Aufeinandertreffen auf verschiedenen Produktma¨rkten er-
leichtert kollusives Verhalten auch dann, wenn die marktspezifischen Strukturfakto-
ren der verschiedenen Produktma¨rkte, wie z.B. Asymmetrien zwischen den Unterneh-
men, gegen koordinierte Effekte auf den Einzelma¨rkten sprechen (Bernheim, Whinston,
1990). Dies gilt insbesondere fu¨r die so genannte Marktschrankenkollusion, welche
gema¨ß Kantzenbach et al. (1996, S. 19) als implizite oder explizite Vereinbarungen
u¨ber die Aufteilung sachlicher oder regionaler Teilma¨rkte definiert ist (vgl. auch Bun-
deskartellamt (2000a), S. 59).
Informationsaustausch: Die Koordination u¨ber Verba¨nde ist eine Mo¨glichkeit, die
Markttransparenz zu erho¨hen (Tirole, 1999, S. 529). Auch Kartellvereinbarungen in
der Vergangenheit sind Indiz fu¨r einen gute Informationsfluss innerhalb einer Branche.
Die Voraussetzungen fu¨r eine tatsa¨chlich stattfindende stillschweigende Koordination,
d.h. hinreichende Bedingungen, ko¨nnen hingegen nicht abschließend definiert wer-
den. Diese Schlussfolgerung basiert insbesondere auf spieltheoretischen Erwa¨gungen.
Nach dem so genannten ”Folk-Theorem“
18 ist bei einer dynamischen Betrachtung des
Marktprozesses – unter Beru¨cksichtigung einer la¨ngerfristigen Gewinnorientierung und
mo¨glicher Lernprozesse der Spieler sowie der Mo¨glichkeit zur Bestrafung wettbewerbli-
18Vgl. z.B. Rubinstein (1979).
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cher Vorsto¨ße in der Vergangenheit – keine eindeutige Antwort auf die Frage mo¨glich,
ob die Interaktion zwischen den Spielern im Ergebnis dazu fu¨hrt, dass fu¨r diese die
Strategie ”Kooperation“ (stillschweigende Koordination) oder aber die Strategie ”Wett-
bewerb“ stets die u¨berlegene Strategie ist.19
Die Strom- und Gaswirtschaft weist eine Vielzahl der hier genannten Strukturmerkmale
auf, welche von der modernen Oligopoltheorie als Bedingungen fu¨r ein oligopolistisches
Parallelverhalten identifiziert werden (TB BKartA, 2003, 161 ff.).20 Eine vertieftere
Diskussion dieser Strukturmerkmale im Kontext der deutschen Energiema¨rkte wird in
Kapitel 4 aufgegriffen und weiterverfolgt.
3.2 Vertikale Fusionen
Unter einer vertikalen Fusion versteht man einen Zusammenschluss zwischen Unter-
nehmen, welche auf hintereinander gelagerten Wirtschaftsstufen ta¨tig sind. Die in der
Wettbewerbstheorie identifizierten Anreize fu¨r eine vertikale Integration werden aus
unterschiedlichen Quellen gespeist. Kapitel 3.2 stellt einen U¨berblick u¨ber die in der
Literatur diskutierten Anreize vertikaler Fusionen dar.21
Die in den letzten Jahrzehnten vorherrschende Meinung bezu¨glich vertikaler Fusionen
ist maßgeblich durch Vertreter der Harvard School und Vertretern der Chicago School
gepra¨gt (Scherer und Ross, 1990, S. 541). Vertreter der Chicago School sind der Auf-
fassung, dass diese nur vor dem Hintergrund der Effizienzsteigerung rational sind (vgl.
u.a. Posner, 1976 oder Bork, 1966 und 1978). Unterstu¨tzt wird diese Einscha¨tzung
auch von organisationstheoretischen U¨berlegungen der Neuen Institutioneno¨konomik.
Aus Sicht der Harvard School hingegen ko¨nnen vertikale Fusionen aus zwei Gru¨nden
wettbewerbsrechtlich bedenklich sein: Zum einen ko¨nnen sie – analog zu horizontalen
Fusionen – Preisabsprachen zwischen Unternehmen erleichtern. Ein anderer Grund
sind Marktverschließungseffekte.
19Vgl. Macatangay (2002) fu¨r eine modeltheoretische Formulierung und empirische Untersuchung
fu¨r die britische Stromwirtschaft.
20Vgl. u.a. Ivaldi et al., 2003a, S. 5ff., Europe Economics, 2001, S. 27ff., International Competition
Network, 2004, S. 10.
21Die im Folgenden diskutierten Anreize fu¨r vertikale Fusionen ko¨nnen i.d.R. mittels verschiedener
vertikaler Bindungen gelo¨st werden. Ein U¨berblick hierzu findet sich z.B. bei Rey, Tirole (2005),
Riordan (2005) oder Mahoney (1992).
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3.2.1 Effizienzeffekte
3.2.1.1 Verbundvorteile
Die zuna¨chst offensichtlichste technologische Ursache fu¨r vertikale Unternehmensbin-
dungen liegt im betroffenen Produktionsprozess. Hier sind Verbundkostenvorteile (Eco-
nomies of Scope) zu nennen, welche durch die vertikale Integration von Produktions-
prozessen realisierbar sind.22 Charakteristisches Merkmal dieser Synergievorteile ist,
dass die Kosten fu¨r die Herstellung oder den Vertrieb mehrerer Erzeugnisse geringer
sind, wenn diese Aktivita¨ten integriert stattfinden. Die Realisierung von Verbundko-
stenvorteilen fu¨hrt — separat betrachtet — stets zu einer Verbesserung der gesamt-
wirtschaftlichen Wohlfahrt.
3.2.1.2 Vertikale Externalita¨ten
Viele unternehmerische Wettbewerbsparameter, wie der Preis, das Angebot an Service-
qualita¨t oder die Standortwahl beeinflussen neben der eigenen Situation auch die im
Wirtschaftsprozess horizontal oder vertikal benachbarten Unternehmen. Damit u¨ben
Unternehmensentscheidungen externe Effekte aus. Mit dem Einsatz vertikaler Bindun-
gen ko¨nnen diese Externalita¨ten internalisiert werden. Im Folgenden werden verschie-
dene Externalita¨ten innerhalb einer vertikalen Kette vorgestellt und analysiert.
Doppelter Preisaufschlag: Das naheliegendste Motiv eines Herstellers mit nachgelager-
ten Wirtschaftsstufen eine vertikale Bindung einzugehen ist die ”Elimination mehrfa-
cher Preisaufschla¨ge“ (u.a. Tirole, 1999, S. 371). Die Problematik wurde erstmals von
Spengler (1950) betrachtet.23 Hintergrund ist, dass das Preissetzungsverhalten (unter
der Annahme von Cournot-Wettbewerb) der nachgelagerten Stufe einen pekunia¨ren
externen Effekt fu¨r vorgelagerte Unternehmen ausu¨bt. Je ho¨her der Preisaufschlag auf
der nachgelagerten Wirtschaftsstufe ist, desto steiler ist die Nachfragekurve des vorge-
lagerten Unternehmens. Am einfachsten la¨sst sich dieser wohlfahrtso¨konomisch positiv
zu bewertende Effekt einer vertikalen Integration anhand eines sukzessiven Monopols
darstellen (vgl. u.a. Fell, 2001, S. 26 ff). Im Falle zweier hintereinander gelagerter
Monopolisten resultiert die Elimination des Preisaufschlages des nachgelagerten Un-
ternehmens in einem ho¨heren gemeinsamen Gewinn und niedrigeren Preisen auf dem
nachgelagerten Markt. Eine Harmonisierung der individuellen Unternehmensinteres-
sen mittels vertikaler Integration ist damit aus wohlfahrtso¨konomischer Sicht positiv
22Ein ha¨ufig zitiertes Bespiel ist die Stahlindustrie, in welcher mittels Integration der aufeinander
folgenden Produktionsstufen wiederholtes Abku¨hlen und Erhitzen des Stahl vermieden werden kann
(Waterson, 1993).
23Dieses Argument geht auf Cournots Analyse komplementa¨rer Gu¨ter zuru¨ck (Cournot, 1838).
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zu beurteilen (Perry, 1989). Sie fu¨hrt zu einer Elimination des wohlfahrtso¨konomisch
scha¨dlichen Preisaufschlages auf dem nachgelagerten Markt. Der hier betrachtete An-
reiz zu einer (wohlfahrtserho¨henden) vertikalen Integration besteht selbst unter weniger
restriktiven Annahmen (Greenhut und Otha, 1976, Perry, 1978).
Der in einem sukzessiven Monopol resultierende positive Wohlfahrtseffekt vertikaler In-
tegration la¨sst sich allerdings nicht ohne Weiteres auf sukzessive Oligopole u¨bertragen.
In diesen ist der Wohlfahrtseffekt ha¨ufig unbestimmt bzw. stark von den getroffenen
Modellannahmen abha¨ngig (vgl. u.a. Salinger, 1988 oder Gaudet und Long, 1996).
Das Argument zur Elimination von Verzerrungen in der Preisbildung wird beispiels-
weise von Sinn (2002) im Fusionskontrollverfahren E.ON-Ruhrgas bemu¨ht. Auch bei
Beteiligungen der Verbundunternehmen an nachgelagerten regionalen und lokalen Ener-
gieversorgern wird das Argument seitens der Beteiligten ha¨ufig genannt. Die Mono-
polkommission (2007, Tz. 437) sieht hingegen keine derartigen volkswirtschaftlichen
Vorteile, da die Preispolitik der verschiedenen Stufen auch nach vertikaler Integration
nicht koordiniert erfolgt: I.d.R. genu¨gen die Beteiligungen, um einen maßgeblichen Ein-
fluss auf die Beschaffungspolitik der Beteiligungsunternehmen auszuu¨ben, nicht aber
um das Verhalten auf der Absatzseite zu bestimmen. Der Aufschlag, den das nach-
gelagerte Unternehmen bei seinem eigenen Absatzpreis veranschlagt ist weitgehend
unabha¨ngig davon, ob ein Verbundunternehmen eine Minderheitsbeteiligung an diesem
Versorger hat.
Faktorsubstitution: Ein weiteres Motiv fu¨r einen Hersteller mit nachgelagerten Wirt-
schaftsstufen zu fusionieren, kann das Vorliegen einer substitutionalen Produktions-
funktion auf der nachgelagerten Wirtschaftsstufe sein. Dieser Anreiz wurde schon 1951
von McKenzie untersucht. Im Modell von McKenzie verarbeitet das nachgelagerte
Unternehmen zwei Inputgu¨ter vorgelagerter Unternehmen mittels einer substitutiona-
len Produktionstechnologie. Eines der beiden Inputgu¨ter wird unter vollkommener
Konkurrenz zu Grenzkosten angeboten, das zweite von einem marktma¨chtigen Unter-
nehmen zu einem Preis oberhalb seiner Grenzkosten. Diese Modelkonstellation fu¨hrt
sowohl aus Sicht des vorgelagerten Monopolisten als auch aus gesamtwirtschaftlicher
Perspektive zu Produktions-Ineffizienzen, da das wettbewerblich angebotene Inputgut
u¨berma¨ßig eingesetzt wird.24 Drasdo et al. (1998) nennen fu¨r die Energiewirtschaft
hier als Beispiel Energiedienstleistungen im Bereich Facility-Management.
Servicequalita¨t: Ein vertikaler Zusammenschluss kann auch helfen positive externe Ef-
fekte, wie sie z.B. durch Werbemaßnahmen und Servicedienstleistungen der nachgela-
gerten Stufe entstehen, zu internalisieren (Schulz, 2003, S. 243). Da die Investitionen
des nachgelagerten Unternehmens in Service mit fixen oder versunkenen Kosten verbun-
24Durch die Vorwa¨rtsintegration kann jedoch der vorgelagerte Markt monopolisiert werden, was
tendenziell zu einem Wohlfahrtsverlust fu¨hrt. Welcher der Effekte u¨berwiegt, ha¨ngt u.a. von der
Substitutionselastizita¨t der nachgelagerten Stufe ab (Scherer, Ross, 1990, S. 522 ff.).
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den sein ko¨nnen, ist vollkommener Wettbewerb auf diesem Markt praktisch unerreich-
bar (Waterson, 1993). Zudem verursachen diese Investitionen positive externe Effekte.
Da die Servicequalita¨t eines nachgelagerten Unternehmens die Kaufbereitschaft und da-
mit Nachfrage des Konsumenten erho¨hen kann, wirken sich solche Aktivita¨ten auch auf
der vorgelagerten Stufe positiv aus. Wenn der vorgelagerten Unternehmen verlangte
Preis allerdings oberhalb der Grenzkosten liegt, besteht zwischen den beiden Wirt-
schaftstufen eine Divergenz bezu¨glich des optimalen Serviceniveaus (Gallini und Win-
ter, 1983). Die nachgelagerte Wirtschaftsstufe bietet aus Sicht der vorgelagerten Stufe
ein zu geringes Niveau an Servicequalita¨t an und wa¨hlt zu hohe Preise. Die fu¨r die vor-
gelagerte Wirtschaftsstufe optimale Servicequalita¨t muss dabei nicht notwendigerweise
dem gesellschaftlich optimalen Niveau entsprechen. Konsequenz des externen Effek-
tes ist somit, dass nachgelagerte Unternehmen den Preiswettbewerb u¨berbetonen und
zuwenig Servicewettbewerb herrscht. Fu¨r die Energiewirtschaft wurden diese Aspek-
te zu Beginn der Liberalisierung immer wichtiger. Der mit der Deregulierung der
Energiema¨rkte einsetzende Wettbewerb um Endkunden fu¨hrte bereits direkt nach der
Markto¨ffnung zu einem sprunghaften Anstieg der Werbeaufwendungen (Wirtschafts-
woche, 2001).
3.2.1.3 Organisationso¨konomische Effizienzen
Effizienzeffekte vertikaler Fusionen werden auch im Rahmen der so genannten Neuen
Institutioneno¨konomik analysiert. Zu ihren Kerngebieten geho¨ren die Transaktions-
kostentheorie, die Prinzipal-Agenten-Theorie und die Theorie der Verfu¨gungsrechte.
Aufbauend auf neoklassischen Ansa¨tzen erkennt die Neue Institutioneno¨konomik die
grundlegenden Pra¨missen rationalen Handelns an. Sie abstrahiert jedoch von der An-
nahme der vollkommenen Information, indem sie den Marktakteuren nur eine begrenz-
te Rationalita¨t unterstellt oder von asymmetrischer bzw. unvollsta¨ndiger Information
ausgeht. Die Grundlagen dieser Theorie wurden von Coase (1937) entwickelt. Die
Coase’sche Theorie der Unternehmung basiert auf der Idee, dass der vertikale Integra-
tionsgrad eines Unternehmens von den Merkmalen der Transaktionen zwischen verti-
kal verbundenen Produktionsstufen abha¨ngt. Ausgehend von der Annahme, dass die
Durchfu¨hrung o¨konomischer Aktivita¨ten mit Kosten verbunden sind, untersucht dieser
Ansatz, welche Koordinationsform fu¨r eine solche Aktivita¨t gewa¨hlt werden sollte. Der
Fokus liegt somit auf einer Kosten-Nutzen-Analyse interner und externer Transaktio-
nen. Er liefert Instrumente, um o¨konomische Transaktionen zu analysieren und ihnen
effiziente Koordinationsformen zuzuweisen.
Transaktionskosten: Aufbauend auf den wesentlichen Aussagen von Coase zur Exi-
stenz von Transaktionskosten erarbeitete Williamson (u.a. 1975, 1985) ein Schema der
Bestimmungsfaktoren dieser Kosten. Grundlegend fu¨r den transaktionskostentheoreti-
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schen Ansatz ist die Existenz unvollsta¨ndiger Vertra¨ge, welche ein ex post opportuni-
stisches Verhalten eines Vertragspartners ermo¨glichen. Zu den kostenbeeinflussenden
Transaktionsmerkmalen geho¨ren in erster Linie die Spezifita¨t (i.S.v. damit verbundenen
versunkenen Kosten), die Unsicherheit und die Ha¨ufigkeit einer Transaktion (William-
son, 1993, S. 13). Die Kombination aus begrenzter Rationalita¨t, Opportunismus und
Unsicherheit induziert das so genanntes hold-up-Problem, welches zu einer U¨ber- oder
Unterinvestition in spezifische Faktoren fu¨hrt.
Verfu¨gungsrechte: Die formaltheoretische Weiterentwicklung dieser Fehlinvestitionspro-
blematik wurde u.a. von Grossmann, Hart und Moore betrieben (Grossman, Hart,
1986, Hart, Moore, 1990) und ist auch unter dem Begriff Contractual oder Property
Rights-Ansatz bekannt. A¨hnlich der Annahme der beschra¨nkten Rationalita¨t in der
Transaktionskostentheorie basiert dieser Ansatz auf der Annahme, dass nicht alle al-
lokationsrelevanten Merkmale vertraglich spezifizierbar sind.25 Die Vertra¨ge bleiben
damit unvollsta¨ndig. Sind nun ex post Neuverhandlungen notwendig, so ist dabei
– insbesondere bei ex ante erfolgten beziehungsspezifischen Investitionen – mo¨glich,
Abha¨ngigkeiten des Transaktionspartners gezielt auszunutzen. Die Autoren zeigen,
wie vertikale Integration das hold up-Problem in verschiedenen Modellvarianten lo¨sen
kann.26 In der leitungsgebundenen Energiewirtschaft stellen insbesondere die mit hohen
spezifischen Investitionen verbundenen Netzinfrastruktureinrichtungen ein potenzielles
hold-up-Problem dar, welches mittels vertikaler Integration gelo¨st werden kann.
Die Monopolkommission (2002b) fu¨hrt hier als Beispiel die Beteiligung des russischen
Gasproduzenten Gazprom an der Wingas GmbH an. Das Argument zur vertikalen In-
tegration zwischen nachgelagerten Gasversorgern und der u¨berregionalen Ferngasebene
zur Lo¨sung von hold up-Problemen sieht die Monopolkommission kritisch (2007, Tz.
438). A¨hnliches gilt fu¨r eine Integration von Stromerzeugung regionaler und loka-
ler Energieversorger. Der Erzeuger, der ein Kraftwerk errichtet hat, ist nicht davon
abha¨ngig, dass er den Strom aus diesem Kraftwerk an einen bestimmten Abnehmer
verkauft. Aufgrund der hohen horizontalen Konzentration auf der Erzeugerstufe (vgl.
Abschnitt 4.2.2) du¨rfte die Verhandlungsmacht vielmehr auf seiner Seite liegen. Inso-
fern ist die Vorstellung, dass ein nachgelagerter Energieversorger in der Verhandlung
mit dem Erzeuger Verhandlungsmacht so auszuu¨ben vermag, dass dieser nicht mehr die
Deckungsbetra¨ge fu¨r sein Kraftwerk erwirtschaften kann, schwer nachvollziehbar. Und
selbst wenn aufgrund großer U¨berkapazita¨ten im Stromerzeugungsbereich – wie dies zu
Beginn der Liberalisierung der Fall gewesen ist27 – die Deckungsbetra¨ge nicht ausrei-
25So argumentieren Grossman, Hart und Moore, dass es nicht mo¨glich ist, einen Vertrag auf alle
relevanten Informationen zu konditionieren, weil es ihnen unmo¨glich ist, diesen Zustands gegenu¨ber
einem außen stehenden Gericht zu verifizieren (Commitment Problem). Fu¨r eine formaltheoretische
Diskussion dieses Arguments vgl. Maskin, Tirole, 1999 vs. Hart, Moore, 1999 und Segal, 1999.
26Der Ansatz kann auch genutzt werden, um Fragen u¨ber das optimale Design von Organisationen
oder Finanzierungsstrukturen zu beantworten (vgl. Hart, 1995).
27Vgl. z.B. Newberry (2002) und Brunekreeft, Bauknecht (2005).
42 Kapitel 3. Industrieo¨konomische Grundlagen von Fusionen
chen um neue Investitionen zu finanzieren, ist dies als Teil eines Anpassungsprozesses
zu sehen.
Prinzipal-Agenten-Beziehungen: Vertikale Fusionen ko¨nnen auch die aus einer asym-
metrischen Informationsverteilung resultierenden Agency-Kosten beeinflussen. So er-
kla¨ren Alchian und Demsetz (1972) das Zustandekommen von Hierachien durch redu-
zierte U¨berwachungskosten.28 Allerdings erwachsen aus der Situation des Informati-
onsgefa¨lles dem informierteren Akteur diskretiona¨re Handlungsspielra¨ume. Der Netto-
effekt einer vertikalen Fusion ha¨ngt demnach von einer Abwa¨gung dieser beiden Effekte
ab (Lafontaine, Slade, 2006).29 Drasdo et al. (1998) beschreiben fu¨r die leitungsge-
bundene Energiewirtschaft eine Situation, in welcher es aufgrund von Informationsa-
symmetrien fu¨r einen nachgelagerten Energieversorger sinnvoll sein kann, mit der Er-
zeugerstufe zu fusionieren (vgl. auch Arrow, 1975, VIK, 2006c). Der hier beschriebene
Anreiz basiert allerdings auf wettbewerbsbeschra¨nkenden Marktverschließungseffekten
(Aghion, Bolton, 1987).
3.2.2 Marktmachteffekte
Die Ausfu¨hrungen zeigen, dass vertikale Fusionen nicht per se nachteilig auf die gesamt-
wirtschaftliche Wohlfahrt wirken, auch wenn sie die Erho¨hung eines Monopolgewinnes
bezwecken. Die erzielbare Optimierung der Ressourcenallokation ist aus gesellschaft-
licher Sicht positiv zu bewerten. In einer Welt von Marktunvollkommenheiten haben
sie in manchen Situationen das Potenzial, den Einsatz von Ressourcen im Sinne von
Pareto zu verbessern. Allerdings bedeuten obige Ausfu¨hrungen nicht, dass vertikale
Integration grundsa¨tzlich den gesellschaftlichen Wert der Produktion steigert. Das obi-
ge Ergebnis gilt - wie bei der Mehrzahl der hier besprochenen theoretischen Modelle
- allerdings nur unter den gemachten Modellannahmen. Die wohlfahrtso¨konomischen
Konsequenzen ko¨nnen trotz einer Verbesserung der Produktionseffizienz negativ sein.
Ursache hierfu¨r ist, dass vertikale Bindungen neben dem positiv einzustufenden ver-
tikalen Effekt der Effizienzsteigerung auch einen negativen (horizontalen) Effekt auf
den nachgelagerten Markt ausu¨ben ko¨nnen. Insbesondere unter der Annahme, dass ein
vertikal integriertes Unternehmen nicht integrierte, nachgelagerte Unternehmen nicht
mehr mit Inputgu¨tern beliefert, ko¨nnen sich die Wettbewerbsbedingungen auf diesem
Markt verschlechtern.
28Vgl. auch Gal-Or (1992). Lafontaine und Slade (1996) weisen nach, dass der Anreiz zu einer
u¨berwachungskosten-reduzierenden Integration von der Art der Ergebnissignale abha¨ngt.
29Fu¨r einen U¨berblick zur Prinzipal-Agenten-Theorie vgl. z.B. Varian (1999). Auf den im Zusam-
menhang mit Fusionen ha¨ufig diskutierten Interessenkonflikt zwischen Management und Eigentu¨mer
soll hier nicht eingegangen werden.
3.2 Vertikale Fusionen 43
3.2.2.1 Nicht-koordinierte Effekte
Durch vertikale Integration kann der Markteintritt potenzieller Konkurrenten erschwert
werden oder eine Verdra¨ngung bereits im Markt befindlicher Unternehmen beabsichtigt
werden. Die Anreize zu vertikalen Behinderungspraktiken ko¨nnen auf unterschiedlichen
Motiven basieren. So sind Marktverschließungseffekte gegenu¨ber neueintretenden Un-
ternehmen immer dann ein wahrscheinliches Pha¨nomen, wenn etablierte Unternehmen
aufgrund ihres vertikalen Integrationsgrades u¨ber Kostenvorteile verfu¨gen. Ein ledig-
lich auf einer Stufe eintretendes Unternehmen ist daher mit ho¨heren Produktionsko-
sten konfrontiert und zudem darauf angewiesen, seine Vorprodukte von den etablierten
Unternehmen zu beziehen bzw. diese an etablierte Unternehmen abzusetzen. Ein si-
multaner Markteintritt auf mehreren Wertscho¨pfungsstufen hingegen erfordert i.d.R.
einen ho¨heren Kapitalbedarf und impliziert damit zusa¨tzliche Marktzutrittshemmnisse
(Comanor, 1967). Die eigene Produktionstiefe kann daneben auch eine ”Marktaustritts-
barriere“ fu¨r etablierte, bereits integrierte Unternehmen darstellen. Auch dies erschwert
den Marktzutritt potenzieller Konkurrenten (Mahoney, 1992).
Raising rivals costs: Neben diesen – von Fell (2001, S. 64) als ”passive“ Marktzu-
trittsschranken bezeichneten – Argumenten gegen vertikale Zusammenschlu¨sse, ko¨nnen
Marktverschließungseffekte auch strategischer Natur sein. Vor allem die Einwa¨nde
von Vertretern der Chicago School provozierten eine ganze Reihe von Arbeiten, wel-
che die Rationalita¨t strategischer Aussperrungsstrategien modelltheoretisch analysie-
ren. Salop und Scheffman vero¨ffentlichten 1983 einen Artikel, in welchem sie darlegen,
warum es fu¨r ein Unternehmen lohnend sein ko¨nnte, den Preis eines Produktionsfaktors
”ku¨nstlich“ in die Ho¨he zu treiben. Damit schufen sie die Grundlage, Marktverschlie-
ßungseffekte theoretisch zu untersuchen. Zu den bekanntesten Arbeiten, die auch oft
unter dem Begriff ”Raising Rival’s Costs“, ”Leverage Theory“ oder ”New foreclosure
theories“ genannt werden, geho¨ren Salinger (1988), Hart und Tirole (1990) oder Ordo-
ver et al. (1990). Die Autoren bereiten das formale Fundament fu¨r die Existenz von
Marktverschließungseffekten und weisen anhand spieltheoretischer Modelle die Existenz
strategischer Marktschließungsmotive nach, welche von Bork (1978), Posner (1976) und
anderen Vertretern der Chicago-Schule bestritten wurden.30
Klassische Ansa¨tze wie Salinger (1988) zeigen, dass es mittels vertikaler Fusion mo¨glich
sein kann, die Grenzkosten der Konkurrenten zu steigern. Da er auf beiden Wirtschaft-
stufen Cournotwettbewerb unterstellt, ist eine Isolierung des Marktverschließungsef-
fektes allerdings schwierig. Die in dem Modell zugrunde gelegte Marktstruktur stellt
30Fu¨r einen umfassenderen U¨berblick der Literatur zu Rationalita¨t und Wohlfahrtswirkungen von
Marktverschließungseffekten vgl. z.B. Riordan, 2005, Fell, 2001.
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kein teilspielperfektes Nash Gleichgewicht dar.31 Auch wird die von ihm untersuchte
Marktverschließung exogen vorgegeben und lediglich verbal begru¨ndet. Wie Gaudet
und Long (1995) zeigen, kann es aber auch fu¨r integrierte Unternehmen rational sein,
als Anbieter oder Nachfrager auf dem vorgelagerten Markt aufzutreten.32
Auf Grundlage des Salinger Modells formulieren Ordover, Saloner und Salop (1990)
ein (wegweisendes) Modell, in welchem sich partielle Integration und damit Markt-
verschließung im Nash Gleichgewicht einstellen. Um von der Problematik mehrfacher
Preisaufschla¨ge zu abstrahieren, unterstellen die Autoren auf dem vorgelagerten Markt
Bertrand-Preiswettbewerb. Hierdurch entfa¨llt ein potenzieller Effizienzgewinn. Der
Marktverschließungseffekt beruht auch hier auf einer Erho¨hung der Grenzkosten des
nichtintegrierten nachgelagerten Unternehmens. Im Resultat zeigt sich, dass der ge-
samte Wohlfahrtseffekt der Fusion negativ ist. Zudem stellt die Integrationsentschei-
dung der nachgelagerten Unternehmen ein Gefangenendilemma dar.
Ein wesentlicher Kritikpunkt des ”raising rivals costs“ Ansatzes von Salinger (1988)
und Ordover et al. (1990) ist die Rationalita¨t des Behinderungsmotivs integrierter
Unternehmen (Reiffen, 1992). Eine andere Argumentationsweise zur Untersuchung
strategischer Marktschließungsmotive werden in den Modellen von Hart und Tirole
(1990), Rey und Tirole (2005) sowie Bolton und Whinston (1991, 1993) untersucht.
Die genannten Beitra¨ge basieren auf dem Ansatz unvollsta¨ndiger Vertra¨ge und bedienen
sich vieler Argumente der Transaktionskostentheorie (vgl. Abschnitt 3.2.1).33
Bargaining power: Bei Bolton und Whinston (1991, 1993) resultiert ein indirekter
Marktverschließungseffekt des nichtintegrierten nachgelagerten Unternehmens durch
die Vera¨nderung der beziehungsspezifischen Investitionsanreize der nachgelagerten Un-
ternehmen. Bei vertikaler Integration wird das vertikal integrierte Unternehmen u¨ber-
und das verbleibende nichtintegrierte Unternehmen unterinvestieren. Dieses Resultat
setzt sich aus mehreren Effekten zusammen. Die Unterinvestition des nichtintegrierten
Unternehmens ist den bereits angesprochenen positiven externen Effekten fu¨r die vor-
gelagerte Marktstufe geschuldet. Diese Ineffizienz betrifft das integrierte Unternehmen
nicht. Es beru¨cksichtigt auch nicht den Rationisierungseffekt seiner Nachfrage nach dem
Vorprodukt, welcher eine negative Externalita¨t auf das nichtintegrierte Unternehmen
ausu¨bt. Daru¨ber hinaus entstehen durch die Unterinvestition des Konkurrenten Anrei-
31Es la¨sst sich zeigen, dass der Gewinn eines neu integrierten Unternehmens stets gro¨ßer ist als die
Summe der Einzelgewinne zweier hintereinander gelagerter Unternehmen. Im Nash Gleichgewicht wird
es hier folglich zu vollsta¨ndiger Integration kommen.
32Higgins (1999) zeigt, dass eine Endogenisierung dieser Entscheidung innerhalb des Modellrahmens
von Salinger (1988) dazu fu¨hrt, dass vertikale Integration stets mit einer Verbesserung des sozialen
U¨berschusses verknu¨pft ist.
33In den in Abschnitt 3.2.1 dargestellten Ansa¨tzen werden u¨blicherweise bilaterale Beziehungen, ohne
Beru¨cksichtigung der nichtbeteiligten Akteure, untersucht, so dass die z.B. bei Bolton und Whinston
(1991, 1993) erarbeiteten Effekte vernachla¨ssigt werden und die soziale Vorteilhaftigkeit der Integra-
tionen u¨berscha¨tzt wird.
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ze, die eigenen Investitionen auszudehnen. Alle drei Effekte fu¨hren zur U¨berinvestition
und damit zu einer verbesserten Verhandlungsmacht fu¨r das (knappe) Vorprodukt.
Restoring monopoly power/essential facility: Hart und Tirole (1990) analysieren zwei
sukzessive Duopolma¨rkte. Zentral ist hier die Annahme unterschiedlicher Produkti-
onskosten (c1 < c2) der vorgelagerten Duopolisten und Bertrand Wettbewerb am vor-
gelagerten Markt. Hier ist das effizientere Unternehmen in der Position eines Quasi-
Monopolisten, da es aufgrund seines Kostenvorteils den nachgelagerten Unternehmen
immer ein attraktiveres Angebot als sein Konkurrent macht.34 Wenn die Effizienzun-
terschiede zwischen den beiden vorgelagerten Unternehmen sehr groß sind (c2 → ∞)
verfu¨gt das Effizientere von beiden u¨ber eine essential facility (Rey, Tirole, 2005). Unter
einer essential facility versteht man einen Produktionsfaktor, welcher fu¨r die Erbrin-
gung einer Dienstleistung oder zur Herstellung eines Produktes notwendig ist.35 Da die
Duplizierung dieses Produktionsfaktors aufgrund enormer versunkener Kosten nicht
mo¨glich ist, sind potenzielle Wettbewerber auf den Zugang angewiesen. Die durch die
wesentliche Einrichtung implizierte Marktmacht kann auf pozenziell wettbewerblichen
vor- und nachgelagerten Ma¨rkten u¨bertragen werden. A¨hnlich zu dem im vorangegan-
gen Abschnitt angesprochen hold-up-Problem kann das effizientere vorgelagerte Unter-
nehmen nicht glaubhaft zusichern, sich an eine Absatzpolitik zu halten, welche eine
Monopolisierung des nachgelagerten Marktes erlaubt. Dies reduziert die Zahlungs-
bereitschaft der nachgelagerten Unternehmen. Im Modell von Hart und Tirole lo¨st
eine vertikale Fusion zwischen dem effizienteren vorgelagerten und einem der nachge-
lagerten Unternehmen dieses commitment Problem. Nach der Fusion resultiert ein
Gleichgewicht, in dem das nicht integrierte Unternehmen einen ho¨heren Preis fu¨r das
Vorprodukt zahlen muss als in einer Situation ohne Integration. Wenn das Vorprodukt
eine essential facility darstellt, findet ein vollsta¨ndiger Marktausschluss statt.
34Im Rahmen dieser Arbeit wird nur die erste Variante des Models von Hart und Tirole (1990)
dargestellt. Sie stellt eine Erweiterung des Modells von Ordover et al., 1990 dar und geht explizit auf
das von den Autoren identifizierte commitment Problem ein, auf welchem der Marktverschließungseffekt
des Modells beruht. Fu¨r eine Entkra¨ftung dieses Vorwurfs, vgl. Ordover et al., 1992.
35Eine wesentliche Einrichtung (essential facility) wird in der Literatur auch oft als bottleneck, also
Engpassfaktor, bezeichnet.
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Tabelle 3.1: Marktverschließung und Wettbewerbsintensita¨t
Vorgelagerte Nachgelagerte Marktverschließung Quelle
Stufe Stufe
Konkurrenz Konkurrenz Nein Bork, 1978
Monopol Konkurrenz Nein Bork, 1978
Bertrand Bertrand Ja Ordover, Saloner,
homogen differenziert Salop, 1990
Cournot Cournot Ja Salinger, 1988
Bertrand Cournot Ja Hart, Tirole,
homogen 1990
Monopol Cournot Ja Rey, Tirole,
2005
Monopol Bertrand Ja Bolton, Whinston,
differenziert 1991
Angelehnt an Aydemir und Bu¨hler, 2001. Eigene Erga¨nzungen.
Die hier skizzierten industrieo¨konomischen Ansa¨tze, welche vorrangig fu¨r hochkonzen-
trierte Ma¨rkte formuliert sind, liefern in ihrer Gesamtheit gute Argumente gegen den Ef-
fizienzoptimismus gegenu¨ber vertikalen Unternehmernszusammenschlu¨ssen. Allerdings
sind die Arbeiten bezu¨glich des verfolgten Ansatzes und der i.d.R. sehr spezifischen und
umfangreichen Annahmen sehr unterschiedlich. Die Literaturu¨bersicht in Tabelle 3.1
zeigt, dass Marktstruktur und Verhaltensannahmen (z.B. Cournot oder Bertrand) die
Wahrscheinlichkeit von Marktverschließungseffekten beeinflussen.36
Einige Autoren weisen darauf hin, dass Marktverschließungsstrategien mit Opportu-
nita¨tskosten verbunden sind, da sie die Nachfrage nach dem essentiellen Produktions-
faktor reduzieren. Ist beispielsweise ein nichtintegrierter, nachgelagerter Wettbewer-
ber effizienter als die nachgelagerte Tochter des vertikal integrierten essential-facility-
Eigners, so hat dieser kein Interesse den Wettbewerber vom Markt fernzuhalten (Man-
dy, 2000). Auch Gro¨ßenvorteile schwa¨chen die Anreize integrierter Unternehmen zur
Marktverschließung ab (Chen, 2001). Gescha¨ftsbeziehungen mit nicht integrierten
nachgelagerten Unternehmen machen hier na¨mlich die Realisation von Skalenertra¨gen
mo¨glich. Rey und Tirole (2005) zeigen, dass Marktzutrittsbarrieren in Form wesentli-
cher Einrichtungen bedeutsamer sind, wenn sie sich am nachgelagerten Markt befinden.
Die industrieo¨konomische Literatur legt daher eine auf den Einzelfall abgestimmte Be-
urteilung vertikaler Fusionen nahe.
36So merken Ordover et al. (1990) bespielsweise an, dass sich ihre Ergebnisse nur bedingt auf Modelle
mit mehr als zwei Unternehmen auf jeder Stufe u¨bertragen lassen.
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Im Bereich der leitungsgebundenen Energiewirtschaft sind insbesondere die Erkennt-
nisse der ”essential facility“ Theorie zu beru¨cksichtigen. Sie bietet die theoretische
Fundierung der Annahme, dass vertikal integrierte (Ex-) Monopolisten ihren Gewinn
u¨ber prohibitiv hohe Netznutzungsentgelte verteidigen. Die Befu¨rworter der Interpre-
tation einer monopolistischen Engpasseinrichtung fu¨r Energienetze beziehen sich dar-
auf, dass im Status quo de facto in Deutschland kein Netzwettbewerb herrscht (z.B.
Monopolkommission, 2007, Tz. 116 fu¨r Stromnetze oder Riechmann, 2001 fu¨r Gas-
netze). Auch das BKartA geht davon aus, dass sich die auf – der als ”wesentlichen
Einrichtung“ zu bezeichnende – Netzebene festzustellende ”passive“ Markteintrittsbar-
riere auf vor- und nachgelagerte Ma¨rkte u¨bertra¨gt: ”Obwohl durch die Liberalisierung
rechtliche Zutrittsschranken zu den Energiema¨rkten nicht la¨nger bestehen, liegen die
tatsa¨chlichen Hu¨rden fu¨r Wettbewerber hoch. Newcomer mu¨ssen Kunden des jeweils
etablierten Energieversorgers gewinnen. Jener betreibt sein Leitungsnetz aber nicht als
eigensta¨ndiges Kerngescha¨ft, sondern um sich selbst auf den nachgelagerten Ma¨rkten
fu¨r die Versorgung mit leitungsgebundener Energie zu beta¨tigen. Fu¨r den Energiever-
sorger besteht damit kein Anreiz, als neutraler Sachwalter des Netzes zu agieren und
so mittelbar das eigene Absatzgescha¨ft zu gefa¨hrden.“ (Bundeskartellamt 2002b).
Auch die vertikale Expansionspolitik der Verbundunternehmen und der Aufbau eigener
Vertriebsunternehmen37 kann als Ausschlussstrategie von Wettbewerbern interpretiert
werden (Fell, 2001, S. 71).
Allerdings muss eine vertikale Marktabschottung nicht immer eine rationale Strategie
fu¨r vertikal integrierte Energieversorger darstellen. So zeigen beispielweise Schmidt-
chen und Bier (2006), dass ein vertikal integrierter Stromnetzbetreiber nicht notwen-
digerweise ein Interesse hat, Wettbewerber vom Marktzutritt abzuhalten oder zu be-
hindern, sondern es vorzieht, an dessen Gewinnen im Wege eines die Leitungskosten
u¨bersteigenden Zutrittsentgelts zu partizipieren. Daru¨ber hinaus ist die Annahme
selbst, d.h. dass Energienetze einen Engpassfaktor darstellen, in der wirtschaftswissen-
schaftlichen Literatur nicht unumstritten. Stro¨bele (1999) argumentiert beispielsweise,
dass der Ferntransport von Erdgas aufgrund der Bestreitbarkeit des Marktes durch
freien Leitungsbau keine monopolistische Engpasseinrichtung sei. Die Frage nach der
Relevanz von Marktverschließungsstrategien kann nicht allgemeingu¨ltig und fu¨r alle
Energiema¨rkte gemeinsam beantwortet werden. Kapitel 4 geht daher im Rahmen der
Marktstrukturbeschreibung detallierter auf die grundsa¨tzlichen Argumente in der Dis-
kussion ein.
37Hierzu za¨hlen beispielsweise die Vertriebsto¨chter Yello (EnBW AG), E wie einfach (E.ON AG) und
eprimo (RWE AG).
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3.2.2.2 Koordinierte Effekte
Sowohl in den US-amerikanischen, als auch den europa¨ischen und deutschen Richtli-
nien fu¨r nicht-horizontale Unternehmenszusammenschlu¨sse ist die Befu¨rchtung formu-
liert, dass vertikale Integration ein kollusives Verhalten begu¨nstigt.38 Zu den Bedenken
za¨hlen sowohl eine Erho¨hung der Transparenz, was eine Koordination vereinfacht und
Bestrafungsmo¨glichkeiten erleichtert, sowie die Schwa¨chung des Wettbewerbs durch
Erho¨hung der Marktzutrittsbarrieren oder der Elimination eines marktma¨chtigen Nach-
fragers (”disruptive buyer“).
In der industrieo¨konomischen Literatur gibt es bislang nur wenige Arbeiten, welche
sich mit den kartellbeho¨rdlichen Thesen modeltheoretisch befassen. Riordan und Salop
(1995) diskutieren, inwiefern vertikal integrierte Unternehmen aufgrund ihrer bevor-
zugten Informationensbasis kollusives Verhalten am Markt stabilisieren oder initiieren
ko¨nnen. So ko¨nnen integrierte Unternehmen durch das Einholen von Angeboten kon-
kurrierender vorgelagter Unternehmen deren Preissetzungsverhalten beobachten und
u¨ber ihr eigenes Preissetzungsverhalten gegenu¨ber dem nachgelagerten Tochterunter-
nehmen Signale an ihre Konkurrenten weitergeben. Schulz (2003, S. 248 ff.) fasst die
Bedingungen zusammen, welche koordiniertes Verhalten aufgrund einer besseren Infor-
mationsbasis wahrscheinlich machen. So mu¨ssen die nach einer vertikaler Fusion zur
Verfu¨gung stehenden Daten eine hinreichende – und im Vergleich zur Situation vor der
Fusion deutlich verbesserte – Verla¨sslichkeit und Allgemeinheit besitzen. Daru¨ber hin-
aus sollte der vorgelagerte Markt weitere Strukturmerkmale aufweisen, welche geeignet
sind, kollusives Verhalten zu begu¨nstigen (vgl. Abschnitt 3.1.2.).
Nocke und White (2005) zeigen anhand eines spieltheoretischen Modells, dass es mit-
tels vertikaler Vorwa¨rtsintegration gelingen kann, ein kollusives Marktgleichgewicht zu
stabilisieren.39 Vertikale Fusionen ko¨nnen den – kollusiven Verhaltens inha¨renten, indi-
viduellen – Anreiz abzuweichen reduzieren. Dies gilt sowohl fu¨r integrierte, als auch fu¨r
nicht-integrierte Unternehmen und la¨sst sich im Modell auf drei Effekte zuru¨ckfu¨hren.
So reduziert der von den Autoren als ”outlet effect“ bezeichnete Effekt den Anreiz der
Konkurrenten auf der vorgelagerten Wirtschaftsstufe vom kollusiven Marktergebnis ab-
zuweichen. Hintergrund ist, dass es nach der Vorwa¨rtsintegration eines Unternehmens
fu¨r die Konkurrenten nicht mehr mo¨glich ist, den gesamten mo¨glichen ”Gewinn“ aus
Abweichen zu erzielen, da dem integrierten Unternehmen das Zwischenprodukt immer
zu Grenzkosten zur Verfu¨gung steht. Der ”reaction effect“ resultiert aus der Mo¨glichkeit
des integrierten Unternehmens, ein Abweichen nicht integrierter Konkurrenten schneller
bestrafen zu ko¨nnen, indem es die Preise am nachgelagerten senkt. Auch das integrierte
38Vgl. U.S. Department of Justice, Non-Horizontal Merger Guidelines, 1984, EU Kommission, Gui-
delines on the assessment of non-horizontal mergers (Draft), 2007b, Auslegungsgrundsa¨tze zur Pru¨fung
von Marktbeherrschung in der deutschen Fusionskontrolle (BKartA, 2000a, S. 50).
39Chen (2001) zeigt modelltheoretisch, dass dies auch fu¨r vertikale Ru¨ckwa¨rtsintegration gilt.
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Unternehmen hat aufgrund des ”lack-of-commitment“ Effekts einen geringeren Anreiz
von kollusivem Verhalten abzuweichen. Da es sich gegenu¨ber den u¨brigen nachgelager-
ten nichtintegrierten Unternehmen nicht glaubhaft auf ein kollusives Preisniveau am
nachgelagerten Markt verpflichten kann, haben nicht integrierte nachgelagerte Unter-
nehmen eine geringere Zahlungsbereitschaft fu¨r das Zwischenprodukt des integrierten
Unternehmens. Daneben identifizieren die Autoren auch einen gegenla¨ufigen ”punish-
ment effect“, welcher die Stabilita¨t kollusiven Verhaltens reduziert. Er wird im Modell
aber stets vom ”outlet effect“ dominiert.
Das BKartA geht mit den von Nocke und White (2005) modeltheoretisch begru¨ndeten
wettbewerblichen Bedenken bei vertikalen Zusammenschlu¨ssen konform. Nach An-
sicht der Beho¨rde erho¨ht vertikale Integration die Chancen der Aufdeckung und effek-
tiven Vergeltung von Abweichungsversuchen und Maverick-Strategien. Neben (nicht-
koordinierten) Marktverschließungseffekten thematisiert das BKartA deshalb auch im-
mer die Gefahr kollusiven Verhaltens bei der Bewertung von vertikalen Zusammen-
schlu¨ssen zwischen Energieversorgern.40
3.3 Fusionen in der Empirie: Marktmachteffekte vs. Ef-
fizienzeffekte
Der empirische Nachweis, inwiefern die wohlfahrtso¨konomischen Konsequenzen einer
Fusion von Marktmacht- oder Effizieneffekten dominiert sind, ist schwierig. Die in
der wissenschaftlichen Literatur gewa¨hlten Methoden reichen von Ereignisstudien u¨ber
quantitive und qualitative Fall- und Branchenstudien bis zu la¨nderu¨bergreifenden Ver-
gleichsstudien. Sie untersuchen die Auswirkung von Zusammenschlu¨ssen auf Produkt-
preise, Marktanteile und auf die Kapitalmarktperformance von fusionierenden Unter-
nehmen sowie deren Konkurrenten. Die Ergebnisse der Studien spiegeln ein sehr un-
terschiedliches Bild wider.41
Die wahrscheinlich meistzitierte Arbeit stammt von Eckbo (1983). Er untersucht 55
horizontale Zusammenschlu¨sse zwischen 1963 und 1978. Die empirischen Ergebnis-
se sind nicht eindeutig. So lassen sich zwar signifikante Bo¨rsenwertsteigerung kon-
kurrierender Unternehmen nach der Anku¨ndigung einer Fusion finden, allerdings ist
keine gegenla¨ufige Marktreaktion bei der Untersagung dieser Fusionen nachweisbar.
Eckbo schließt daher, dass Marktmachteffekte keine große Rolle bei Unternehmens-
zusammenschlu¨ssen spielen. Zu a¨hnlichen Ergebnissen kommen auch fru¨he Studien
40Fu¨r die in den Auslegungsgrundsa¨tzen gea¨ußerte Befu¨rchtung, dass insbesondere ein symmetrischer
vertikaler Integrationsgrad kollusives Verhalten erleichert, existieren m.E. keine formaltheoretischen
Nachweise.
41Ein U¨berblick u¨ber empirische Arbeiten findet sich bei Ro¨ller et al. (2001) oder Mueller (1997).
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von Stillmann (1983) und Eckbo and Wier (1985). Eine aktuelle Studie von Shenoy
(2007) untersucht unternehmerische Motive von vertikalen Zusammenschlu¨ssen im US-
amerikanischen Raum anhand von Aktienmarktreaktionen fusionierender Unternehmen
sowie deren Wettbewerbern und Abnehmern. Auch die Ergebnisse dieser Untersuchung
unterstu¨tzen die Effizienzhypothese. Marktverschließung oder Absprachen als Motive
vertikaler Integration lassen sich hier empirisch nicht belegen.
Es finden sich aber auch Studien, welche die Dominanz von Marktmachteffekten besta¨-
tigen. Ma, Sun und Tang (2004) untersuchen Aktienkursentwicklungen nach kartell-
beho¨rdlichen Untersagungsverfu¨gungen im US-amerikanischen Eisenbahnsektor. Die
Autoren finden signifikant negative Reaktionen sowohl bei den beteiligten als auch bei
konkurrierenden Unternehmen. Auch im Staples-Office Fusionskontrollverfahren wei-
sen Warren-Boulton und Dalkir (2001) signifikant negative Reaktionen des (einzigen)
Konkurrenzunternehmens nach. A¨hnlich sind auch die Ergebnisse einer aktuellen Un-
tersuchung von Duso et al. (2003) fu¨r Fusionskontrollverfahren der EU Kommission.
Die Autoren identifizieren 80 von 164 Zusammenschlu¨ssen, bei denen Marktmacht Mo-
tive dominieren.
Die Aussagekraft von Ereignisstudien wird von vielen Seiten bema¨ngelt. Neben den
aus der statistischen Oligopoltheorie abgeleiteten Marktmacht- und Effizienzeffekten,
ko¨nnen Kapitalmarktreaktionen durch eine Vielzahl weiterer Effekte getrieben sein
(Lauk, 2007). Vorzuziehen sind daher Untersuchungen, welche Wirkungen auf Preise
oder Marktanteile analysieren. Die Untersuchung von Marktanteils- und Preisvera¨nde-
rungen basiert auf der Idee, dass die Erho¨hung der Marktmacht gleichzeitig steigende
Preise und sinkende Angebotsmengen fu¨r das fusionierende Unternehmen impliziert.
Konkurrierende Unternehmen ko¨nnen aufgrund ihrer gestiegenen residualen Nachfra-
ge sowohl ihre Preise als auch ihre Angebotsmengen erho¨hen. Ro¨ller et al. (2001)
schließen, dass sich aus den wenigen bislang vorhandenen Studien in diesem Bereich
eindeutige Marktmachteffekte identifizieren lassen. So finden beispielsweise Gugler et
al. (2003) in einer knapp 15.000 weltweite Zusammenschlu¨sse umfassenden Studie ei-
ne statistisch signifikante Reduzierung der durchschnittlichen Absatzzahlen nach einer
Fusion. Gilbert und Hasting (2001) besta¨tigen die ”raising-rivals-costs“ Theorie fu¨r die
Fusion zwischen Tosco und Unocal auf dem US-amerikanischen Mineralo¨lmarkt.
Der kurze U¨berblick zeigt, dass empirische Arbeiten sowohl Effizienzmotive als auch
Marktmotive als Anreizfaktoren eines Unternehmenszusammenschlusses identifizieren.
Auf Grundlage des vorliegenden Datensatzes kann keine Diskriminierung zwischen die-
sen beiden Motiven geleistet werden. Aus diesem Grund soll an dieser Stelle nicht tiefer
auf die Literatur in diesem Bereich eingegangen werden.
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Kapitel 4
Marktstruktur und Wettbewerb
in der leitungsgebundenen
Energiewirtschaft
Im Rahmen der materiellen Fusionskontrolle ist gema¨ß §36 GWB die gegenwa¨rtige
und zuku¨nftige Marktsituation auf den betroffenen Ma¨rkten dahingehend zu analy-
sieren, ob durch den Zusammenschluss eine marktbeherrschende Stellung begru¨ndet
oder versta¨rkt wird. Hierzu pru¨ft das BKartA strukturelle Faktoren wie beispielsweise
die Konzentration auf den betroffenen Ma¨rkten, die Finanzkraft der beteiligten Unter-
nehmen, gesellschaftsrechtliche Verflechtungen mit dritten Unternehmen oder Markt-
zutrittsschranken. Daru¨ber hinaus ist auch das tatsa¨chliche Marktverhalten auf den
betroffenen Ma¨rkten entscheidungsrelevant.
Das folgende Kapitel stellt die im Rahmen einer kartellbeho¨rdlichen Marktanalyse dis-
kutierten Merkmale fu¨r den Strom- und Gassektor vor.1 Eine wesentliche Grundlage
fu¨r die Entwicklung des Wettbewerbsgeschehen auf den Ma¨rkten fu¨r leitungsgebundene
Energie waren (und sind noch immer) die in Abschnitt 4.1 dargestellten rechtlichen Rah-
menbedingungen. Sie beeinflussen als gesetzliche Marktzutrittsschranken maßgeblich
die Einsatzmo¨glichkeiten unternehmerischer Aktionsparameter und damit die Markt-
chancen bzw. -positionen der Unternehmen (BKartA, 2000a, S. 28).
Anschließend geben Abschnitte 4.2 und 4.3 einen U¨berblick u¨ber die unternehmens- und
marktbezogenen Strukturfaktoren sowie das Wettbewerbsgeschehen auf den deutschen
Strom- und Gasma¨rkten. Seit der Liberalisierung der deutschen Energiema¨rkte hat es
eine große Zahl von Unternehmenszusammenschlu¨ssen und -beteiligungserwerben gege-
1Im Rahmen dieser Arbeit kann nur ein zusammengefasster Abriss der wichtigsten Marktbedin-
gungen und Entwicklungen der leitungsgebunden Energiewirtschaft in Deutschland gegeben werden.
Der interessierte Leser sei an dieser Stelle auf das aktuelle Sondergutachten der Monopolkommission
verwiesen, welches sich der Thematik auf knapp 300 Seiten annimmt (Monopolkommission, 2007).
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ben, welche die Marktstruktur massiv vera¨ndert haben. Aufgrund dieser Entwicklun-
gen ist die aktuelle Marktstruktur nicht mehr aus vero¨ffentlichten Statistiken ablesbar,
sondern muss (mu¨hsam) ermittelt werden. Als Informationsquellen dienen Markter-
mittlungen von Wettbewerbsbeho¨rden und politischen Organisationen, Publikationen
der Unternehmen, Artikel in wirtschafts- und energiewissenschaftlichen Fachzeitschrif-
ten, sonstige Fachliteratur sowie die Publikationen zahlreicher Unternehmensverba¨nde
aus der Energiewirtschaft.
Bei der Darstellung der Marktsituation ist es angesichts der Vielfalt der genutzten Quel-
len kaum mo¨glich, diesen U¨berblick zu einem eindeutigen Stichtag zu erstellen. Zudem
muss beru¨cksichtigt werden, dass die Ma¨rkte einem dynamischen Vera¨nderungsprozess
unterliegen. Im Folgenden sind die zum Zeitpunkt der Niederschrift aktuellsten Infor-
mationen dargestellt.
4.1 Rechtliche Rahmenbedingungen
Der bis 1998 geltende rechtliche Rahmen geht im Wesentlichen auf das 1935 erlassene
Energiewirtschaftsgesetz zuru¨ck. Es orientierte sich an der bis dato herrschenden Auf-
fassung bezu¨glich natu¨rlicher Monopole und den gegebenen technisch-wirtschaftlichen
Bedingungen und galt – abgesehen von weniger bedeutenden Ausnahmen – bis zum
Zeitpunkt der Liberalisierung nahezu unvera¨ndert fort. Die politische Antwort auf die
speziellen Strukturmerkmale der Strom- und Gaswirtschaft resultierte in einer umfas-
senden Regulierung der gesamten Branche: Zum einen wurde der Wettbewerb auf allen
Wirtschaftsstufen wirksam unterbunden, indem mittels Demarkations- und meist aus-
schließlicher Konzessionsvertra¨ge regionale Monopole mit geschlossenen Versorgungsge-
bieten etabliert wurden. Zum anderen wurden die Unternehmen einer umfassenden Re-
gulierung unterworfen, welche die Auferlegung einer Versorgungspflicht und eine Preis-
und Investitionsregulierung beinhaltet. Neben dem Hauptziel ”die Energieversorgung
so sicher und billig wie mo¨glich zu gestalten“2 verfolgte die Regulierung eine Viel-
zahl weiterer Ziele der Umwelt-, Regional-, Struktur- und Sozialpolitik. Den einzigen
– allerdings wenig bedeutsamen – Wettbewerbsfaktor stellte die Eigenerzeugung von
Industrieunternehmen dar.
Daneben galten fu¨r die Energiewirtschaft, als Teilbereich der deutschen Versorgungs-
wirtschaft, kartellrechtliche Ausnahmeregelungen (§§103ff GWB a.F.). Damit war
die Strom- und Gaswirtschaft von den allgemeinen Vorschriften des GWBs weitest-
gehend ausgenommen. Fu¨r die Stromwirtschaft galten insbesondere die Vorschriften
zum Kartellverbot (§1 GWB a.F.), zum Preisbindungsverbot (§15 GWB a.F.) und zur
Missbrauchsaufsicht u¨ber Ausschließlichkeitsbindungen (§18 GWB a.F.) nicht. Aller-
2Pra¨ambel des Energiewirtschaftsgesetzes in der Fassung von 1935.
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dings mussten die Vertra¨ge, welche aufgrund der Ausnahmeregelung von §103 GWB
a.F. erlaubt waren, den zusta¨ndigen Landeskartellbeho¨rden bzw. dem BKartA vorge-
legt werden. §§103(5) und 103a GWB a.F. gaben den Kartellbeho¨rden eine (begrenzte)
Mo¨glichkeit einzugreifen. Dem BKartA wurde allerdings mit der 5. GWB-Novelle die
Mo¨glichkeit gegeben das Europa¨ische Wettbewerbsrecht - welches keinen Ausnahmebe-
reich fu¨r die Strom- und Gaswirtschaft vorsah - anzuwenden. Auf dieser Basis hat das
BKartA bereits Anfang der Neunzigerjahre Musterverfahren gegen Demarkations- und
Konzessionsvertra¨ge gefu¨hrt (Markert, 1996).
Mit der Liberalisierung der leitungsgebundenen Energiewirtschaft a¨nderten sich die
gesetzlichen Rahmenbedingungen fu¨r die gesamte Branche grundlegend. Das neue
Energiewirtschaftsrecht beseitigte die geschlossenen Versorgungsmonopole und ande-
re Hemmnisse, welche einem Wettbewerb bei den leitungsgebundenen Energietra¨gern
Strom und Gas entgegenstanden.3
4.1.1 Die EU Richtlinien fu¨r Strom und Gas
Der ordnungsrechtliche Rahmen fu¨r die Liberalisierung der deutschen Strom- und Gas-
wirtschaft wird durch die EU-Binnenmarktrichtlinie Elektrizita¨t4 und Erdgas5 vorge-
geben. Sie verpflichten die EU-Mitgliedsstaaten ihre Strom- und Gasma¨rkte zuna¨chst
partiell (d.h. fu¨r nach Abnahmemengen klassifizierte Kundengruppen) dem Wettbe-
werb zu o¨ffnen und damit dem Wettbewerbsprinzip in Europa zum Durchbruch zu
verhelfen. Die Ma¨rkte fu¨r leitungsgebundene Energie sollen sich so zu europa¨ischen
Binnenma¨rkten entwickeln. Der Zeitpunkt der vo¨lligen Liberalisierung wurde in den
Richtlinien offen gelassen. Neben den Mindestgraden der Markto¨ffnung fordert die
EU-Richtlinie fu¨r Strom die Gewa¨hrleistung eines diskriminierungsfreien Netzzugangs
und die unternehmerische Trennung der mit dem U¨bertragungssystem verbundenen
Ta¨tigkeiten von allen u¨brigen Ta¨tigkeiten (Erzeugung, Verteilung). Die EU-rechtlichen
Vorgaben beinhalten weiterhin Regelungen bezu¨glich der Organisation des Stromsek-
tors und des Marktzutritts, Vorschriften fu¨r den Betrieb der Netzinfrastruktur sowie
Kriterien und Verfahren fu¨r die Ausschreibung von Erzeugungsanlagen und fu¨r die
Vergabe von Genehmigungen. Kernpunkte der EU-Richtlinie fu¨r Gas sind der diskri-
minierungsfreie Zugang zu Infrastrukturanlagen (Fernleitungs- und Verteilungsnetze,
LNG-Anlagen) und bezu¨glich der Organisation des Netzzugangs. Wa¨hrend auf dem
3Da sich das europa¨ische und das deutsche Energierecht bei na¨herer Betrachtung als eine außeror-
dentlich weitreichende und umfangreiche Materie darstellt, konzentrieren sich die im Folgenden gemach-
ten Ausfu¨hrungen auf die industrieo¨konomisch relevanten Rechtsnormen und deren Weiterentwicklung
im Zuge der Liberalisierung. Fu¨r einen detallierten U¨berblick zum Thema wird auf die umfangreiche
juristische Literatur in diesem Bereich verwiesen (u.a. Bu¨denbender, 2003.)
4Richtlinie 96/92/EG des Europa¨ischen Parlamentes und des Rates vom 19.12.1996 betreffend ge-
meinsame Vorschriften des Elektrizita¨tsbinnenmarktes; Abl. L 027 vom 30.01.1997.
5Richtlinie 98/30/EG des Europa¨ischen Parlamentes und des Rates vom 22.06.1998 betreffend ge-
meinsame Vorschriften fu¨r den Erdgasbinnenmarkt; Abl. L 204 vom 24.07.1998.
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Stromsektor Erzeugung, Netzbetrieb und Handel unternehmerisch zu entflechten sind,
sieht die Gasrichtlinie nur eine buchhalterische Trennung fu¨r den Netzbetrieb vor.
Angesichts der gravierenden Probleme im Bereich des Netzzugangs wurde im Novem-
ber 2002 von der EU Kommission die so genannte Beschleunigungsrichtlinie fu¨r Strom6
und Gas7 beschlossen. Neben der Vorgabe die nationalen Strom- und Gasma¨rkte bis
zum 1. Juli 2007 vollsta¨ndig zu o¨ffnen, beinhaltet diese auch die Einrichtung einer un-
abha¨ngigen Regulierungsbeho¨rde. Diese sollte die Befugnis haben (ex ante) ”wenigstens
die Methoden zur Berechnung der Tarife fu¨r die U¨bertragung und Verteilung“ (Richt-
linie 03/54/EG, RN 15) bzw. ”wenigstens die Methoden zur Berechnung der Tarife fu¨r
die Fernleitung und Verteilung sowie fu¨r den Zugang zu Flu¨ssigerdgasanlagen (LNG-
Anlagen) festzulegen oder zu genehmigen“ (Richtlinie 03/55/EG, RN 13). Zudem ist
eine ex post Aufsicht der Tarife und der Tarifberechnungsmethoden durch die Regulie-
rungsbeho¨rde vorgesehen (Richtlinie 03/54/EG, RN 18, Richtlinie 03/55/EG, RN 16).
Ein weiterer wichtiger Reformpunkt ist die Vereinbarung der Energieminister bis 2007
eine rechtliche Entflechtung zwischen Netz und Vertriebsbereichs der Energieversorger
vorzuschreiben.8
4.1.2 Umsetzung in Deutschland
Die Umsetzung der EU-Binnenmarktrichtlinien fu¨r Strom und Gas werden in Deutsch-
land im Kern durch zwei Regelwerke bestimmt, dem Gesetz zur Neuregelung des Ener-
giewirtschaftsrechts (EnWG 1998) und der 6. Novelle des Gesetzes gegen Wettbe-
werbsbeschra¨nkungen. Daneben hatten die so genannten ”Verba¨ndevereinbarungen“
9
der Strom- bzw. Gaswirtschaft in Deutschland zeitweise quasi-rechtlichen Status.
Gesetz zur Neuregelung des deutschen Energiewirtschaftsrechts
Das Gesetz zur Neuregelung des Energiewirtschaftsrechts ist April 1998 in Kraft getre-
ten. Mit der Novelle des EnWG hat sich Deutschland fu¨r das System des verhandelten
6Richtlinie 03/54/EG des Europa¨ischen Parlaments und des Rates vom 26.06.2003 betreffend ge-
meinsame Vorschriften fu¨r den Elektrizita¨tsbinnenmarkt; Abl. L 176 vom 15.07.2003.
7Richtlinie 03/55/EG des Europa¨ischen Parlaments und des Rates vom 26.06.2003 betreffend ge-
meinsame Vorschriften fu¨r den Erdgasbinnenmarkt; Abl. L 176 vom 15.07.2003.
8Bislang genu¨gte die buchhalterische Trennung der beiden Bereiche. Ausgenommen von dieser Ver-
pflichtung sind kleine Unternehmen, welche weniger als 100.000 Haushalte versorgen (§7 EnWG 2005).
Damit sind in Deutschland die meisten lokalen Stromversorger von den Entflechtungsvorgaben befreit.
Die großen Stromversorgungsunternehmen haben sich in der Praxis meist schon vor Inkrafttreten der
Beschleunigungsrichtlinie auf die Rolle einer Holding zuru¨ckgezogen. Das operative Gescha¨ft ist ju-
ristisch eigensta¨ndigen Gesellschaften fu¨r Erzeugung, Netz und Vertrieb u¨berlassen. So spaltete sich
z.B. die RWE Energie AG im Sommer 2000 in die rechtlich selbsta¨ndigen Gesellschaften RWE Power
(Erzeugung), RWE Net (Netz) und RWE plus (Vertrieb).
9Hierzu za¨hlen folgende Verba¨ndevereinbarungen der deutschen Strom- und Gaswirtschaft: VV
Strom I (22. Mai 1998), VVII (13. Dezember 1999), VV Strom II plus (13. Dezember 2001), VV Gas
I (4. Juli 2000), VV Gas II (3. Mai 2002).
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Netzzugangs entschieden. Das neue EnWG von 1998 regelt zuna¨chst nur den Zugang
zum Elektrizita¨tsversorgungsnetz. Der Gasbereich blieb außen vor. Lediglich die Neu-
fassung des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschra¨nkungen sah einen kartellrechtlichen
Zugangsanspruch vor. Der zivilrechtliche Anspruch auf Nutzung der Erdgasversor-
gungsnetze wurde mit der ersten Novellierung des EnWG umgesetzt (EnWG 2003). Bei
der Entwicklung und Installation funktionsfa¨higer Netzzugangsbedingungen beschrei-
tet der deutsche Gesetzgeber damit einen Sonderweg. Das neue EnWG gibt lediglich
Rahmenbedingungen fu¨r die Entwicklung funktionsfa¨higer Netznutzungsentgelte vor.
Einzelheiten der Netznutzung und des Entgelts sind der freien Vereinbarung der be-
teiligten Wirtschaftskreise u¨berlassen. Deutschland ist das einzige EU Land, welches
die Netznutzung durch freiwillige Vereinbarungen der Verba¨nde regelt. Alle anderen
EU-Mitgliedsla¨nder haben eine Regulierungsbeho¨rde installiert, welcher die Netznut-
zungstarife vorgibt (vgl. EU Kommission, 2001).10
Die Stromwirtschaft hat sich im Mai 1998 auf eine ”Verba¨ndevereinbarung u¨ber Kriteri-
en zur Bestimmung von Durchleitungsentgelten“ geeinigt.11 Die Verba¨ndevereinbarungen
Erdgas haben ebenfalls die Funktion, den Zugangsanspruch zu den Gasnetzen in der
Bundesrepublik Deutschland zu konkretisieren und die grundlegenden Fragen des Netz-
zugangs fu¨r beide Marktseiten zu regeln.12 Durch die Novelle des Energiewirtschafts-
rechts vom April 2003 sind die Verba¨ndevereinbarungen u¨ber Strom und Erdgas mit
einer Rechtswirkung ausgestattet worden.13
Mit der zweiten Novelle des Energiewirtschaftsrechts, welche Juli 2005 in Kraft trat,
setzte Deutschland die Anforderungen der EU-Beschleunigungsrichtlinie fu¨r Strom und
Gas in nationales Recht um. Kern des neuen EnWG ist die Einsetzung einer Regu-
lierungsbeho¨rde fu¨r Energienetze, die Bundesnetzagentur.14 Aufgrund der Beschleuni-
gungsrichtlinien Strom und Gas wird der im Zuge der vollsta¨ndigen Liberalisierung in
Deutschland eingefu¨hrte – oft kritisierte – verhandelte Netzzugang durch einen regu-
10Neben Deutschland haben in der EU bislang nur Großbritannien, Schweden, Finnland und
O¨sterreich die Stromma¨rkte zu 100% geo¨ffnet. 100% freie Gasma¨rkte gibt es nur Deutschland und
Großbritannien.
11Unterzeichner der ersten Verba¨ndevereinbarung waren der Verband der Elektrizita¨tswirtschaft e.V.
(VDEW), der Bundesverband der Deutschen Industrie e.V. (BDI) und der Verband der Industriellen
Energie- und Kraftwirtschaft e.V. (VIK) Bei der Verabschiedung der VV II plus waren außerdem der
Verband der Netzbetrieber (VDN), die Arbeitsgemeinschaft Regionaler Energieversorgungsunterneh-
men e.V. (ARE) und der Verband kommunaler Unternehmen e.V. (VKU) beteiligt.
12Zu den beteiligten Verba¨nden geho¨rten der Bundesverband der Deutschen Industrie (BDI), der
Verband der Industriellen Kraftwirtschaft (VIK), der Bundesverband der Gas- und Wasserwirtschaft
(BGW) und der Verband der kommunalen Unternehmen (VKU).
13§6 EnWG 2003 fu¨r den Zugang zu Stromversorgungsnetzen und §6a EnWG 2003 fu¨r den Zugang
zu den Gasversorgungsnetzen.
14Die Bundesnetzagentur ist die Nachfolgebeho¨rde der Regulierungsbeho¨rde fu¨r Telekommunikation
und Post.
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lierten Netzzugang abgelo¨st.15 Daneben wurden weitere wesentliche Grundlagen einer
Neuordnung des Gasnetzzugangs vorgegeben. Der Bundesverband der deutschen Gas-
undWasserwirtschaft e. V. (BGW) und der Verband kommunaler Unternehmen (VKU)
vero¨ffentlichten am 1. Juni 2006 eine ”Vereinbarung u¨ber die Kooperation zwischen den
Gasnetzbetreibern“, mit der die Umsetzung des neuen Energierechts verwirklicht wur-
de. Die Vereinbarung sieht u.a. die Unterteilung des deutschen Gasnetzsystems in 19
Marktgebiete vor. Innerhalb eines Marktgebietes ist nun ein vereinfachter Netzzugang
mo¨glich, bei dem der Gaslieferant (Transportkunde) nur einen Einspeisevertrag mit dem
Marktgebietsverantwortlichen bzw. einen Ausspeisevertrag mit dem o¨rtlichen Netzbe-
treiber abschließen muss (Entry-Exit-Modell). Die Bundesnetzagentur plant die Anzahl
der Marktgebiete sukzessive zu verringern (Bundesnetzagentur, 2006a). Die Einrich-
tung virtueller Handelspunkte soll einen Gashandel sowohl innerhalb der Marktgebiete
wie auch u¨ber Marktgebietsgrenzen hinweg ermo¨glichen.
Die Novelle des deutschen Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschra¨nkungen
Auch das GWB wurde im Hinblick auf die Deregulierung der Energiema¨rkte novelliert.
Die 6. Kartellgesetznovelle, welche am 1. Januar 1999 in Kraft getreten ist, beinhaltet
zwei Neuerungen, welche auf die Liberalisierung der deutschen Energiema¨rkte abzielen.
Zentraler Reformpunkt des neuen Energierechtrahmens ist die Außerkraftsetzung der
§§103 und 103a des GWB (a.F.). Mit Abschaffung dieser Ausnahmeregelungen fu¨r
Energieversorger ist ein Eingriff nach den allgemeinen kartellrechtlichen Regelungen
mo¨glich. Damit ist den Energieversorgern die Mo¨glichkeit genommen ihre Versor-
gungsgebiete mittels Demarkations- und exklusiven Konzessionsvertra¨gen abzuschot-
ten. Deutschland hat sich somit entschlossen die O¨ffnung der Energiema¨rkte – jeden-
falls de jure – in einem Schritt unmittelbar und vollsta¨ndig zu vollziehen. Theoretisch
hat damit jeder Abnehmer die Mo¨glichkeit, von einem Anbieter seiner Wahl Strom
und Gas zu beziehen. Das zweite Kernstu¨ck der Novelle ist §19(4) Nr. 4 GWB (so
genannte ”essential-facility“ Klausel), wonach der Missbrauch einer marktbeherrschen-
den Stellung anzunehmen ist, wenn ein Netzbetriebsunternehmen sich weigert, anderen
Energieunternehmen gegen angemessenes Entgelt Zugang zu den eigenen Netzen oder
anderen Infrastruktureinrichtungen zu gewa¨hren, wenn es den anderen Unternehmen
ohne die Netz-Mitbenutzung nicht mo¨glich ist, auf dem vor- oder nachgelagerten Markt
als Wettbewerber des marktbeherrschenden Unternehmens ta¨tig zu werden. Damit be-
steht neben den §§6 und 6a EnWG nun auch ein Netzzugangsanspruch aus der allge-
meinen kartellrechtlichen Missbrauchsaufsicht u¨ber marktbeherrschende Unternehmen.
Die Durchsetzung dieser Vorschrift obliegt den Zivilgerichten und Kartellbeho¨rden des
Bundes und der La¨nder.
15Kritik am deutschen Netzzugangsmodell finden sich u.a. in diversen Hauptgutachten der Mono-
polkommission (z.B. 2002, Tz. 868ff).
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4.2 Stromwirtschaft
4.2.1 Vertikale Wertscho¨pfungskette
Die Stromwirtschaft la¨sst sich hinsichtlich der mit ihr verbundenen technologischen
Aktivita¨ten in die Funktionsbereiche (1) Stromerzeugung, (2) Stromu¨bertragung, und
(3) Stromverteilung unterteilen. Weiterhin lassen sich die Ta¨tigkeitsbereiche System-
steuerung und Handel identifizieren. Die enge physische Verbindung innerhalb der ver-
tikal gegliederten Wirtschaftsprozesse Erzeugung, U¨bertragung, Verteilung und dem
Verkauf von Strom wird ha¨ufig als Komplementarita¨t zwischen den Wirtschaftsstu-
fen interpretiert. Tatsa¨chlich handelt es sich hierbei aber um separate wirtschaftliche
Leistungen (Drasdo et al., 1998, S. 255). Die traditionelle Auffassung, nach der die
Stromversorgung in ihrer Gesamtheit als natu¨rliches Monopol anzusehen ist, ist mitt-
lerweile einer differenzierteren o¨konomischen Betrachtung gewichen. Wa¨hrend sich Er-
zeugung und Handel grundsa¨tzlich wettbewerblich organisieren lassen, ist dies bei den
Ta¨tigkeitsfeldern U¨bertragung und Verteilung aufgrund inha¨renter Vernetzungsvorteile
nur eingeschra¨nkt mo¨glich.16
Es existiert eine relativ umfangreiche Literatur zu den Kostenstrukturen der Stromer-
zeugung.17 Die wissenschaftliche Literatur geht davon aus, dass die Erzeugung von
Strom kein natu¨rliches Monopol darstellt. Diese Sichtweise wurde schon relativ fru¨h
konstatiert (Joskow, Schmalensee, 1983) und ist nicht nur der neueren technologischen
Entwicklung geschuldet. Die zur Stromerzeugung einsetzbaren Kraftwerkstypen unter-
scheiden sich erheblich hinsichtlich Kapital- und Betriebskostenintensita¨t. Die Einsatz-
reihenfolge der Kraftwerke im Strommarkt wird durch den Verlauf der Grenzkosten
bestimmt und durch die so genannte Merit Order umgesetzt, welche die kurzfristigen
Grenzkosten (Brennstoff und Betriebskosten) in Abha¨ngigkeit ihrer Kapazita¨t darstellt.
Die Angebotskurve auf einem wettbewerblichen Strommarkt ist daher meist durch einen
anfa¨nglich flachen Trift und einen starken Anstieg im Spitzenlastbereich nahe der Ka-
pazita¨tsgrenze gekennzeichnet (vgl. Abbildung 4.1). Die technische Entwicklung der
letzten Jahre ist mit einer Verringerung der effizienten Kraftwerksgro¨ße einhergegan-
gen und ließ kleinere Kraftwerkseinheiten kostengu¨nstiger werden. Sie hat zu deutlichen
Einspareffekten bei Bauzeit und Wirkungsgrad von Gas- und Kohlekraftwerken gefu¨hrt
(Bode et al, 2005). Dies gilt insbesondere fu¨r moderne Gaskraftwerke. Sie zeichnen
sich durch die relativ niedrigsten Investitionskosten und damit durch niedrige Fixkosten
aus.
16Dennoch existieren externe Effekte zwischen den Bereichen Erzeugung und U¨bertragung. Die
beiden Bereiche verhalten sich sowohl komplementa¨r aber auch substitua¨r zueinander. So ha¨ngen
Leitungsverluste auch von der ra¨umlichen Na¨he der physikalischen Kapazita¨t ab. Ein Ausbau beste-
hender Netzkapazita¨t, welcher U¨bertragungsverluste mindert, kann eine geringere Erzeugungskapazita¨t
ermo¨glichen (Drasdo et al., 1998, S. 35).
17Fu¨r einen U¨berblick vgl. z.B. Drasdo et al., 1998. S. 31.
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Abbildung 4.1: Stromerzeugungskosten nach Kraftwerkstyp
Im heutigen Netz der Stromversorgung unterscheidet man vier Spannungsebenen: Das
Ho¨chstspannungsnetz, das Hochspannungsnetz, das Mittelspannungsnetz und das Nie-
derspannungsnetz. Stromu¨bertragung (Einspeisungen ins Ho¨chstspannungsnetz) und
Stromverteilung (Einspeisungen in regionale und lokale Hoch-, Mittel- und Niederspan-
nungsnetze) erfolgen u¨ber Kabel und Freileitungen. Davon entfallen ca. 95% auf die
Mittel- und Niederspannungsebene (VDN, 2006a). Diese sind fu¨r die Verteilung an
Haushalte, Gewerbekunden etc. zusta¨ndig. Der u¨berwiegende Anteil der installier-
ten Netzkapazita¨t dient somit der Stromverteilung. Das Ho¨chstspannungsnetz verteilt
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den in den Großkraftwerken erzeugten Strom bundesweit und nimmt am internatio-
nalen Stromhandel teil.18 Hochspannungsleitungen versorgen Regionen, Ballungszen-
tren und große Industriebetriebe. Gro¨ßenvorteile sind auf allen Spannungsstufen stark
ausgepra¨gt und verleihen dem Netzbereich inklusive Stromu¨bertragung und Stromver-
teilung damit den Charakter eines natu¨rlichen Monopols (Monopolkommission, 2002a,
Tz. 841 und Tz. 1122). Insbesondere im Bereich der Ho¨chst- und Hochspannung exi-
stieren bedeutende Skalenertra¨ge, denn ”...wa¨hrend die Kosten ungefa¨hr proportional
in der Ho¨he der Spannung steigen, wa¨chst die U¨bertragungskapazita¨t in der Ho¨he der
Spannung u¨berproportional...“ (Drasdo et al., 1998, S. 33). Zu diesen Skalenertra¨gen
im Bereich Leitungsbau kommen Gro¨ßen- bzw. Vernetzungsvorteile. Versunkene Ko-
sten spielen eher im Bereich Verteilung eine Rolle. Der U¨bertragungsnetzbereich ist
aufgrund seiner geringeren Spezifita¨t weniger davon betroffen. Im Bereich der Strom-
verteilung sind weiterhin Dichtevorteile (Abnahmevolumen pro geographischer Einheit)
zu beru¨cksichtigen.
Unter dem Funktionsbereich ”Systemsteuerung“ werden Dienste subsumiert, welche fu¨r
die Aufrechterhaltung eines stromwirtschaftlichen Gleichgewichts notwendig sind. Er
umfasst in erster Linie die technische Koordination des Kraftwerkseinsatzes fu¨r einen
zeitgenauen Abgleich zwischen Stromangebot und Stromnachfrage. Die Systemsteue-
rung wird in Deutschland durch informelle Vereinbarungen zwischen den Unternehmen
geregelt. Wesentliche Planungs- und Einsatzentscheidungen werden aber von den ein-
zelnen Unternehmen getroffen. Aufgrund der Komplexita¨t der zugrundeliegenden Pro-
duktionstechnologie und deren Netzeigenschaften stellt diese Ta¨tigkeit ein natu¨rliches
Monopol dar. Allerdings kann der Markt fu¨r die hierzu beno¨tigte Regelenergie wettbe-
werblich organisiert werden (Monopolkommission, 2004, Tz. 1120 und Tz. 1121).19
Unter der Voraussetzung eines (diskriminierungs-) freien Netzzugangs Dritter und der
Mo¨glichkeit der Verbrauchsmessung der einzelnen Endabnehmer kann der Handelsbe-
reich als vollkommen getrennt von Erzeugung und Transport betrachtet werden. Die
Zutrittschranken fu¨r den Bereich des Stromhandels scheinen aufgrund des geringeren
Investitionsbedarfs auf den ersten Blick relativ niedrig zu sein, er stellt kein natu¨rliches
Monopol dar.
Die Eigenschaften des Produktes Strom unterscheiden sich grundlegend von anderen
Energietra¨gern wie Gas oder O¨l. Zu den (industrieo¨konomisch relevanten) Produktei-
genschaften des Energietra¨gers Strom za¨hlen: Homogenita¨t, Nicht-Speicherbarkeit und
Leitungsgebundenheit. Des Weiteren ist die (kurzfristige) Stromnachfrage inelastisch.
18Das deutsche Verbundnetz ist seinerseits in das westeuropa¨ische Ho¨chstspannungsnetz eingebun-
den. Die Koordination des internationalen Stromaustausches erfolgt durch die UCTE (Union fu¨r die
Koordination des Transports elektrischer Energie).
19In Deutschland gibt es vier Regelzonen (vgl. Abbildung 10.4). Fu¨r die Beschaffung der Regel-
energie sind die U¨bertragungsnetzbetreiber der vier Verbundunternehmen in ihrer jeweiligen Regelzone
zusta¨ndig. In allen Regelzonen wird die Regelenergie inzwischen u¨ber Ausschreibungen beschafft.
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4.2.2 Markt- und Unternehmensstruktur
Beim Inkrafttreten des neuen Energierechts im Jahre 1998 gab es in Deutschland
rund 1000 Unternehmen der o¨ffentlichen Stromversorgung20, die jeweils genau abge-
grenzte Versorgungsgebiete hatten. Je nach dem Schwerpunkt ihrer Ta¨tigkeit za¨hlte
man acht Verbundunternehmen, ca. 70 Regionalversorger und insgesamt u¨ber 800
Stadtwerke. Historisch bedingt entwickelte sich in Deutschland entlang der verti-
kalen Wertscho¨pfungskette ein dreistufiges System der o¨ffentlichen Stromversorgung.
Die Verbundunternehmen sind vor allem fu¨r die Stromerzeugung, das Transportnetz
und die damit verbundenen Systemdienstleistungen zusta¨ndig. Die Regionalversor-
ger u¨bernehmen in erster Linie die fla¨chendeckende Versorgung von Stadtwerken und
anderen Lokalversorgern mit – hauptsa¨chlich von den Verbundunternehmen erzeug-
tem – Strom. Die lokalen Stromunternehmen (i.d.R. kommunale Unternehmen), de-
ren Ta¨tigkeitsgebiet meist auf einzelne Gemeindegebiete beschra¨nkt ist, bedienen den
Letztverbrauchermarkt. Sie sind ha¨ufig als Querverbund mit Gas, Fernwa¨rme, Wasser
und dem o¨ffentlichen Nahverkehr organisiert.21 Einige, unter die Unternehmensgruppe
der Lokalversorger fallenden Stromunternehmen, ko¨nnen es nach Gro¨ßengesichtspunkten
mit Regionalversorgern aufnehmen. So za¨hlen z.B. die Stadtwerke Ko¨ln GmbH und die
Stadtwerke Mu¨nchen GmbH zum Kreis der, nach Wertscho¨pfung, hundert gro¨ßten Un-
ternehmen Deutschlands (Monopolkommission, 2004, S. 213/214). Eine gewisse Son-
derrolle unter den Stadtwerken spielte auch die Mannheimer MVV Energie AG. Das
im Besitz der Stadt Mannheim befindliche Unternehmen war 1998 teilprivatisiert und
wenig spa¨ter als einziger kommunaler Energieversorger an die Bo¨rse gebracht worden.
Sie za¨hlt mittlerweile infolge ihrer expansiven Gescha¨ftspolitik zu den zehn gro¨ßten
Stromversorgern Deutschlands.
Exkurs: Ein Ziel dieses Abschnittes ist die marktstrukturellen Verha¨ltnisse auf dem
deutschen Strommarkt zu untersuchen und darzustellen. Ein grundlegendes Problem
einer solchen Darstellung sind die zahlreichen und teilweise sehr verschachtelten, u¨ber
mehrere Ebenen reichenden Beteiligungsverha¨ltnisse zwischen den Unternehmen. Im
Folgenden werden alle Erzeugungs- und Abnahmemengen sowie die Erzeugungskapa-
zita¨ten, welche die Unternehmen durch direkte und indirekte Anteile an anderen Mark-
takteuren erzielen, dem ”ultimativen kontrollierenden Eigner/group head“ (Ko¨ke, 2001)
zugerechnet.22 Die Darstellung folgt damit der Vorgehensweise des BKartA. Alterna-
20Die im Folgenden gemachten Ausfu¨hrungen beziehen sich auf den Bereich der
”
o¨ffentlichen“ Strom-
wirtschaft. Die
”
industrielle“ Stromwirtschaft sowie die Stromversorgung der Deutschen Bahn AG
werden nicht beru¨cksichtigt.
21Vgl. z.B. Drasdo et al., 1998, S. 227ff.
22Nach dieser Definition liegt eine Kontrollbeziehung vor, wenn ein Anteilseigner u¨ber mehrere Be-
teiligungsstufen hinweg auf jeder Stufe u¨ber einen mehrheitlichen Kapital- und Stimmanteil verfu¨gt,
d.h. einen Anteil geq 50% besitzt.
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tiv wa¨re auch die Umlage aller Gro¨ßen nach der Anteilsmethode (auch Methode der
durchgerechneten Kapitalanteile genannt) mo¨glich.
Letztendlich steckt hinter der Wahl der Methode immer die Frage, wie das Markt-
verhalten einzelner Anteilseigner zu bewerten ist. Ein Separieren von Ressourcen oder
Marktanteilen nach Eigentu¨mern, wie es das Umlageverfahren bewirkt, suggeriert, dass
damit auch unterschiedliche Interessen und somit Konkurrenz am Markt verbunden
ist. Eine Aussage u¨ber die Interessenlage der Akteure soll hier zwar nicht getroffen
werden, allerdings betrachtet das BKartA die Konzernto¨chter eines Energieversorgers
regelma¨ßig als abha¨ngiges Unternehmen, auch wenn der Anteil des ultimativen Eigners
zwischen 50 und 100% Kapitalanteil betra¨gt. Mit der Anwendung dieser Methode wird
demzufolge der kartellbeho¨rdlichen Sichtweise gefolgt.
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Kartellbeho¨rdliche Marktabgrenzung
Der Absatz von Strom in Deutschland ist durch die oben beschriebene vertikale Glie-
derung in u¨berregionale Verbundunternehmen, regionale Stromversorgungsunterneh-
men und lokale Verteilerunternehmen gepra¨gt. Der sachlich relevante Markt wird je
nach der Struktur und den Abnahmebedingungen der Abnehmer abgegrenzt. Nach
sta¨ndiger Entscheidungspraxis des BKartA werden die Ma¨rkte fu¨r Strom gema¨ß ih-
rer unterschiedlichen Nachfragerstruktur sachlich unterschieden in Weiterverteiler- und
Endkundenma¨rkte. Hinzu kommt der Absatz an Stromha¨ndler, welcher vom BKartA
zuna¨chst als separater Markt betrachtet wurde.23 Auf der Letztverbraucherstufe bilden
die Belieferung von Kleinkunden (Haushalts-, Kleingewerbe- und landwirtschaftliche
Kunden) mittels Standardlastprofil aus den Niederspannungsnetzen und die Beliefe-
rung von leistungsgemessenen letztverbrauchenden industriellen/gewerblichen Kunden
(Stromgroßkunden) aus dem Mittelspannungsnetz und daru¨ber liegenden Netzebenen
eigene sachlich relevante Ma¨rkte. Zwischen dem Nachfrageverhalten von Stromgroß-
und Kleinkunden bestehen erhebliche Unterschiede. Stromgroßkunden beziehen gro¨ßere
Abnahmemengen und verfu¨gen deshalb u¨ber eine bessere Verhandlungsposition. Bei
ihnen bilden die Stromkosten einen bedeutsamen Bestandteil der Kostenrechnung, ins-
besondere bei stromintensiven Betrieben. Deswegen sind Großkunden preissensibler
und eher zu einem Wechsel des Stromanbieters bereit als Kleinkunden. Dies spiegelt
sich auch in den unterschiedlichen Strompreisen gegenu¨ber Großkunden und Kleinkun-
den wider.
In ra¨umlicher Hinsicht geht das BKartA bei der Belieferung von Großkunden und Wei-
terverteilern von bundesweiten Ma¨rkten aus. Der Kleinkundenmarkt ist hingegen nach
Auffassung des BKartA trotz der Liberalisierung der Stromma¨rkte weiterhin nach den
Netzgebieten der jeweiligen Letztversorger regional oder lokal abzugrenzen.
Stromerzeugung
Auf die u¨berregionalen Verbundunternehmen fa¨llt der gro¨ßte Teil der inla¨ndischen
Kraftwerkskapazita¨ten und Netto-Stromerzeugung (Tabelle 4.1).
23Das Handelsgescha¨ft betrifft nur noch am Rande den physischen Energiefluss; es werden in weit
u¨berwiegendem Maße Kontrakte u¨ber Strombo¨rsen oder Internetmarktpla¨tze gehandelt. Bei den Han-
delsaktivita¨ten werden vertragliche Lieferungen mehrfach in verschiedenen Handelskontrakten zusam-
mengefasst und zwischen den Ha¨ndlern gehandelt. Hierdurch u¨bertrifft die gehandelte Menge die phy-
sischen Strommengen um ein Vielfaches. Zwar ist der Grad des
”
virtuellen“ Handels mit Strom bei den
Verbundunternehmen noch unterschiedlich hoch. Um Verfa¨lschungen des Strommarktes zu vermeiden
ist es notwendig, die insoweit als
”
physisch gehandelt“ bezeichneten Absatzmengen an Stromha¨ndler
und andere Verbundunternehmen insgesamt nicht in den Markt fu¨r die Belieferung von Weitervertei-
lern einzubeziehen. 2006 wurde die traditionelle Marktabgrenzung der Distributionsstufe modifiziert.
(Monopolkommission, 2007, Tz. 131 ff.). Da diese Modifikation fu¨r die vorliegende Analyse keine Rolle
spielt, soll an dieser Stelle nicht weiter darauf eingegangen werden.
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Tabelle 4.1: Marktanteile der Verbundunternehmen an der
inla¨ndischen Stromerzeugung und verfu¨gbarer Erzeugungskapa-
zita¨t
Stromerzeugung Erzeugungskapazita¨t
E.ON 28,1 28,8
RWE 32,1 31,9
VF 17,4 15
EnBW 11,5 13,7
Summe 89,1 89,4
Stand 2001. Quelle: Marktermittlungen des BKartA, B8-85/02.
Unter ”Verfu¨gbarkeit“ wird dabei die Summe der zur Verfu¨gung stehenden Kraftwerks-
leistung aus eigenen Kraftwerken und – anteilig – aus Gemeinschaftskraftwerken ver-
standen. Alleine ca. 25% der in Deutschland erzeugten Elektrizita¨t entfallen auf
Gemeinschaftskraftwerke, die von mehreren Verbundunternehmen betrieben werden.
Hierunter fallen die Kernkraftwerke Gundremmingen und Emsland/Lingen sowie die
von der STEAG AG betriebenen Steinkohlekraftwerke, an der RWE und E.ON u¨ber
die Ruhrkohle beteiligt sind. Auch zwischen Verbundunternehmen und lokalen Versor-
gern bestehen zahlreiche Verflechtungen im Bereich der Stromerzeugung. So wird das
Großkraftwerk Mannheim gemeinsam von RWE, EnBW und MVV betrieben. Zu nen-
nen sind hier außerdem die Gemeinschaftskernkraftwerke Brunsbu¨ttel, Brokdorf und
Kru¨mmel, die Vattenfall gemeinsam mit E.ON betreibt. Und am Steinkohlekraftwerk
Mehrum ist neben den Stadtwerken Hannover und der Braunschweiger Versorgungs-
AG auch der E.ON Konzern beteiligt. Das Kernkraftwerk Isar II ist ein Gemein-
schaftsunternehmen der Stadtwerke Mu¨nchen und E.ON.24 Inkludiert sind außerdem
langfristige, vertraglich gesicherte Kraftwerksleistungen, welche nach den Marktermitt-
lungen des BKartA im Fall RWE/VEW Kapazita¨ts-Marktanteile von weit u¨ber 5%
vom freien Markt nehmen und den beiden fu¨hrenden Stromerzeugern zukommen las-
sen. Auch die Erzeugungsanteile setzen sich aus erzeugten Strommengen in eigenen
und gemeinschaftlich gefu¨hrten Kraftwerken sowie vertraglich langfristig gesicherten
Erzeugungskapazita¨ten zusammen.
Im europa¨ischen Vergleich weist die deutsche Stromwirtschaft den ho¨chsten Anteil an
Stromversorgern auf, welche u¨ber keine eigene Stromerzeugung (12%) verfu¨gen bzw.
auf erga¨nzenden Bezug von Dritten (30%) angewiesen sind (EU Kommission, 2007a,
S. 155). Lokalen Versorgern wird in einer Untersuchung von Strecker und Weinhard
(2002, S.9) ein Erzeugungsanteil von nur 5% zugeschrieben.25
24Ein U¨berblick u¨ber Verflechtungen auf Kraftwerksebene findet sich im aktuellen Sondergutachten
der Monopolkommission, Monopolkommission, 2007, S. 68, Tabelle 3.3.
25Zitiert in BTDrs. 14/10006.
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Stromu¨bertragung- und verteilung
Die beiden gro¨ßten deutschen Stromversorger, die RWEAG und die E.ON AG, verfu¨gten
nach Ermittlungen des BKartA 1999 u¨ber rd. 60% des inla¨ndischen Ho¨chstspan-
nungsnetzes, mehr als 70% des inla¨ndischen Hochspannungsnetzes und je rd. 50%
des inla¨ndischen Mittelspannungsnetzes und Niederspannungsnetzes.26 Diese Eigen-
tumsverha¨ltnisse haben sich bis heute nur geringfu¨gig vera¨ndert. Wie Tabelle 4.2 zeigt,
kontrollieren der RWE Konzern und der E.ON Konzern auch aktuell den u¨berwiegenden
Anteil der Netzinfrastruktur in Deutschland.27
Tabelle 4.2: Marktanteile der Verbundunternehmen bei der Netz-
infrastruktur
Ho¨chst- Hoch- Mittel- Nieder-
spannung spannung spannung spannung
E.ON 29,4 41,5 28,5 25,7
RWE 31,9 36 18 18,3
VF 26,3 2,5 3,6 4
EnBW 10 10,2 5,8 6
Summe 97,6 90,5 55,9 54
Quelle: VDN (2006), Vero¨ffentlichungen der Unternehmen nach
§27 StromNEV.
Neben dem Stromtransport beta¨tigen sich die vier Verbundunternehmen auch direkt
sowie u¨ber ihre Tochtergesellschaften auf dem Weiterverteilermarkt sowie bei der Be-
lieferung von Großkunden. Den Verbundunternehmen sind auf diesen beiden Ma¨rkten
die in Tabelle 4.3 aufgefu¨hrten Anteile direkt28 zuzurechnen. Fu¨r die Jahre 1999 und
2000 entsprechen die Zahlen fu¨r Vattenfall der Summe der Marktanteile von HEW,
VEAG und BEWAG. Aus wettbewerblicher Sicht ko¨nnen E.ON noch die Marktantei-
le der Syneco auf dem Weiterverteilermarkt zugerechnet werden. Die Syneco wurde
von E.ON und unter kommunaler Beteiligung 1999 gegru¨ndet. Dem Absatz der Syn-
eco in 2002 ist ein Marktanteil auf dem Weiterverteilermarkt von rd. 5% zuzuordnen.29
26Freigabeeentscheidung im Fall RWE AG - VEW AG (B8-309/99), S. 47.
27Die nach StromNEV zu vero¨ffentlichen Angaben zum Stromnetz der Unternehmen sind dabei den
Gesamtnetzla¨ngen in Deutschland gegenu¨bergestellt, VDN (2006). Bei der Berechnung der Anteile sind
die Netzinformationen der Konzernto¨chter mit Netzinfrastrukturanlagen enthalten.
28Die Marktanteilsbestimmung bezieht sich auf Umsa¨tze, die den Verbundunternehmen oder deren
Tochtergesellschaften (ohne Querlieferungen zwischen den Verbundunternehmen sowie deren To¨chtern)
erzielt worden sind.
29Die in Tabelle 4.3 aufgefu¨hrten Anteilswerte sind als Na¨herung zu betrachten. Aufgrund erheblicher
Schwierigkeiten bei der Datenerhebung, welche in erster Linie im Antwortverhalten der befragten Ener-
gieversorger begru¨ndet sind, spiegeln die starken Schwankungen weniger die tatsa¨chliche Entwicklung
der Marktanteile als vielmehr fehlerhafte Angaben der Unternehmen wider.
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Tabelle 4.3: Marktanteile der Verbundunternehmen auf den
Ma¨rkten fu¨r Weiterverteiler und Großkunden
Weiterverteilermarkt Großkundenmarkt
1999 2000 2002 1999 2000 2002
E.ON 34 30 24,8 18,5 17,5 16,8
RWE 31,2 37 27,3 29,1 26,1 24,9
VF 22,1 25 24,3 7,9 7 7,28
EnBW 9,4 8 6,7 8,2 6 11,8
Summe 96,7 100 83,1 63,7 56,6 60,78
Ha¨ndler 3,3 - 16,9 1,6 - 2
UEVU - - - 34,7 - 37,3
Quelle: Marktermittlungen des BKartA aus den Jahren 2000 (B8-309/99),
2002 (B8-101/01) und 2003 (B8-21/03).
Die hier dargestellten Marktanteilsangaben haben sich auch in aktuelleren Markterhe-
bungen des BKartA besta¨tigt (vgl. Untersagungsverfu¨gung im Fall RWE AG - Saar
Ferngas AG (B8-62/06), online unter: www.bundeskartellamt.de).
Auf der darunterliegenden Marktstufe sind aktuell 28 Regionalversorger aktiv.30 Nur
5 davon sind vollsta¨ndig unabha¨ngig von E.ON, RWE, EnBW oder Vattenfall. Die
u¨brigen Mitglieder der VRE sind u¨ber Mehrheitsbeteiligungen (20) bzw. Minderheits-
beteiligungen (3) mit jeweils einem der Verbundunternehmen verflochten.
Neue Marktteilnehmer und Handelspla¨tze
Unmittelbar nach der O¨ffnung der Stromma¨rkte ist eine Vielzahl neuer Wettbewerber
– meist u¨ber neue Handels- und Dienstleistungsformen – in den Markt eingetreten. Im
Jahr 2001 za¨hlte der Verband der Elektrizita¨tswirtschaft immerhin 200 neue Markt-
teilnehmer (VDEW, 2002). Es entstanden neue Dienstleistungs- und Handelsangebote,
wie beispielsweise die Vermittlung (Strombroker) oder der Handel (Stromha¨ndler) mit
Strom.31 Mittlerweile ist eine Reihe dieser neuen Unternehmen aus dem Markt bereits
wieder ausgestiegen. Zum Erscheinungszeitpunkt des Monitoring Berichts (BTDrs.
15/1510) waren nur noch etwa 20 dieser neuen Unternehmen in diesem Marktsegment
30Vgl. Mitgliederliste des Verbands der Verbundunternehmen und regionalen Energieversorger in
Deutschland (VRE), www.vre-online.de (Stand 08.05.2007). Die Mitglieder des VRE, welcher im Mai
2002 aus der Verbindung von VdV und ARE hervorging, sind seit dem 19.06.2007 mit dem BGW,
VDEW und VDN zu einem neuen Verband fu¨r Gas, Strom, Fernwa¨rme sowie Wasser und Abwasser
verschmolzen (VRE, 2007).
31Stromha¨ndler beziehen Strom von den Erzeugern und versuchen diesen an ihre Kunden weiterzu-
verkaufen. Im Gegensatz zu Strombrokern, welche als reine Stromvermittler die Nachfrage verschiede-
ner Kunden bu¨ndeln um Großabnehmerrabatte zu erzielen, erwerben Stromha¨ndler Strom auf eigene
Rechnung und treten Kunden gegenu¨ber direkt als Stromlieferant auf.
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ta¨tig. Zu den neuen Akteuren za¨hlen Stromversorgungsunternehmen aus dem Aus-
land, welche mit Handelsunternehmen aktiv sind, sowie Neugru¨ndungen. Auch bishe-
rige Großkunden traten in den Markt ein: So beschloß die Heidelberger Zement AG
u¨ber ihre Einkaufsgesellschaft Heidelberger Energie GmbH auch andere Verbraucher
am gu¨nstigen Stromeinkauf fu¨r die eigenen Zementwerke teilhaben zu lassen. Daneben
gibt es mit etablierten Netzbetreibern verbundene Stromha¨ndler (z.B. EnBW: Yello)
sowie eine Reihe von Stadtwerken und Regionalversorger, die außerhalb ihres Netzge-
bietes als Wettbewerber auftreten. Auch E.ON (E wie Einfach) und RWE (eprimo)
sind mittlerweile (wieder) in diesem Marktsegment ta¨tig.32
Im Laufe des Jahres 2000 nahmen gleich zwei Strombo¨rsen in Deutschland ihre Ta¨tigkeit
auf: Als erste startete im Juni die LPX (Leipzig Power Exchange) in Leipzig. Im August
folgte die EEX (European Energy Exchange) in Frankfurt. Hinter der EEX standen
ingesamt 48 Stromversorger und Stromha¨ndler sowie die Terminbo¨rse Eurex. Seit Juli
2002 sind beide Strombo¨rsen zur neuen EEX European Energy Exchange AG mit Sitz in
Leipzig fusioniert. Sie bietet einen physischen Spotmarkt und einen finanziellen Termin-
markt an. Ein wesentlicher Grund fu¨r den Fusionsbeschluß waren die bis dahin geringen
Handelsvolumina, welche die Funktionsfa¨higkeit der beiden Bo¨rsen eingeschra¨nkte. Sie
erfassten nur 6,6% des deutschen Stromverbrauchs.33 Die Zahl der Teilnehmer bela¨uft
sich mittlerweile auf 159 Unternehmen (www.eex.de, Stand 27.02.2007). Zudem sind
immer mehr Banken und Finanzdienstleister als Handelsteilnehmer an der EEX aktiv.
Momentan werden ca. 17% des deutschen Stromabsatzes am Spotmarkt der EEX ge-
handelt (EU Kommission, 2007a, S. 126, Abbildung 41). Außerhalb der EEX besteht
die Mo¨glichkeit zum Handel mit standardisierten Stromkontrakten, z.B. over the coun-
ter (OTC-Handel) u¨ber das Telefon und u¨ber außerbo¨rsliche Handelsplattformen im
Internet. Auf dieser Ebene wird das gro¨ßte Stromvolumen gehandelt.
Auch der Importwettbewerb hat zugenommen. So hat sich der grenzu¨berschreitende
Stromaustausch seit 1998 kontinuierlich erho¨ht. Die gesamte verfu¨gbare U¨bertragungs-
kapazita¨t entspricht einem Anteil von ca. 16% an der deutschen Nettokraftwerks-
kapazita¨t. Ein großer Anteil an Importkapazita¨t bleibt noch immer ungenutzt (EU
Kommission, 2007a, S. 175 ff.). Der Anteil des importierten Stroms am Gesamtabsatz
in Deutschland liegt bei ca. 10% (VDEW Homepage, 07.05.2007).
32Die beiden Duopolisten waren bereits in der ersten Phase der Liberalisierung mit den Markennamen
”
Mix it“ (E.ON) und
”
Avanza“ (RWE) ta¨tig. Die beiden Marken wurden aber aufgrund des geringen
Erfolgs schnell wieder abgesetzt (FAZ, 02.10.2006).
33Hinzu kam die Konkurrenz durch die seit 1999 bestehende APX in Amsterdam, die im November
2001 ero¨ffnete Powernext in Paris sowie durch Internet-Plattformen fu¨r den Stromhandel.
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4.2.3 Wettbewerbsentwicklung
Das Bundeskartellamt geht davon aus, dass der deutsche Stromsektor – vor allem auf
der Erzeuger- und Verteilebene – im Sinne einer oligopolistischen Marktstruktur hoch
konzentriert ist und von beiden großen deutschen Verbundunternehmen, der E.ON AG
und der RWE AG beherrscht wird. Wie in Kapitel 4.2.2 deutlich wurde, ist der jeweili-
ge Vorsprung von E.ON und RWE bei relevanten Strukturdaten erheblich. Als vertikal
u¨ber alle Stufen der Elektrizita¨tswirtschaft integrierte Stromunternehmen weisen die
beiden Konzerne auch im U¨brigen sehr a¨hnliche Unternehmensstrukturen auf. Auch
bieten in erster Linie RWE und E.ON sowohl Strom als auch Gas auf allen sachlichen
Ma¨rkten an. Bei der EnBW AG und der Vattenfall Europe AG hingegen ist der Gas-
bereich weniger bzw. nahezu gar nicht vorhanden. Vattenfall und EnBW folgen – sieht
man von dem hohen Anteil der Vattenfall am Ho¨chstspannungsnetz ab – in großem
Abstand. Die Marktanteilswerte bei der Stromerzeugung und Verteilung entsprechen
der Oligopolvermutung des §19 III s2 GWB.34 Auch beim Indikator Finanzkraft wei-
sen E.ON und RWE in den vergangenen Jahren Vorspru¨nge auf, von denen Vattenfall
und EnBW weit entfernt sind (Abbildung 4.2).35 Weiterhin verfu¨gen E.ON und RWE
u¨ber einen bevorzugten Zugang zu den Beschaffungsma¨rkten (z.B. langfristige Bezugs-
vertra¨ge mit Kraftwerksbetreibern, Zugang zu gu¨nstigen Importen aufgrund konzern-
eigener Netzkuppelstellen) und bevorzugten Zugang zu den Absatzma¨rkten aufgrund
jahrzehntealter Lieferantenbeziehungen.
Die Bedeutung der beiden fu¨hrenden Unternehmen auf den relevanten Stromma¨rkten
wird weiterhin dadurch erho¨ht, dass sie u¨ber eine große Anzahl von Kapitalbeteiligun-
gen an kommunal gepra¨gten Regionalversorgern und Stadtwerken verfu¨gen (Tabelle
4.4). Der Beteiligungsbesitz von EnBW und Vattenfall bleibt weit dahinter zuru¨ck.
Auch die zwischen den der E.ON AG und der RWE AG feststellbare ”Asymmetrie“ im
Hinblick auf die Anzahl der (vertikalen) Beteiligungen reduziert die Wahrscheinlichkeit
stillschweigender Koordination nicht. Die RWE AG ist selbst in weitaus sta¨rkerem Ma-
ße als E.ON unmittelbar u¨ber eigene Netze im Bereich der Versorgung von Endverbrau-
chern ta¨tig. Die niedrigere Anzahl von RWE-Beteiligungen an Regionalversorgern und
der niedrigere Anteil der an diese abgesetzten Strommengen am RWE-Gesamtabsatz ist
34Im Bereich der leitungsgebundenen Energiewirtschaft ist erga¨nzend zu betonen, dass in der indu-
strieo¨konomischen Literatur Einvernehmen daru¨ber herrscht, dass auch bei – im Branchenvergleich –
niedrigeren Marktanteilen bereits die Existenz von Marktmacht anzunehmen ist. Die ga¨ngigen Indi-
katoren zur Messung des Grades der Marktkonzentration, wie z.B. der Hirschman-Herfindahl-Index
(HHI), werden daher als unzureichend angesehen um das Ausmaß von Marktmacht zu bestimmen und
die Existenz wettbewerblicher Gefa¨hrdungslagen entweder zu belegen oder zu widerlegen (vgl. u.a.
Borenstein, Bushnell, Knittel,1999, Bolle, Kuba, 2002, Mu¨sgens, 2004).
35EBITDA ist die Abku¨rzung fu¨r
”
earnings before interest, taxes, depreciation and amortization“.
Diese betriebliche Kennzahl ignoriert außerordentliche (einmalige) Kosten und Aufwendungen, Zinsen,
sonstige Finanzierungsaufwendungen, Steuern und Abschreibungen. Der negative Umsatz vor Steuern
fu¨r E.ON im Jahr 2002 ist auf einen einmaligen Sondereffekt, eine außerplanma¨ßige Abschreibung des
Firmenwertes der britischen E.ON Tochter Powergen, zuru¨ckzufu¨hren.
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Abbildung 4.2: EBITDA der Verbundunternehmen (in Mio. ¿)
daher nicht gleichbedeutend mit der Schlussfolgerung, dass der RWE-Konzern im Hin-
blick auf das gebundene Absatzvolumen auf den verschiedenen Ebenen der Stromver-
sorgung einen niedrigeren vertikalen Integrationsgrad aufweist als der E.ON-Konzern.
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Tabelle 4.4: Anzahl der Beteiligungen an regionalen und lokalen
Stromversorgern
E.ON RWE EnBW VF
Minderheitsbeteiligungen (10-24,99%) 73 30 5 5
Qualifizierte Minderheitsbeteiligungen (25-49,99%) 86 33 22 2
Mehrheitsbeteiligungen 28 30 13 4
Summe 187 93 40 11
Stand 31.12.2003.
Quelle: Marktermittlungen des BKartA, B8-21/03.
Hinweis: Die Summe in Spalte 1, Zeile 4 unterscheidet sich in der Anzahl der Beteiligungen,
weil es 19 Doppelbeteiligungen (38 Beteiligungen) von E.ON-To¨chtern an einzelnen
Lokalversorgern und Regionalversorgern gibt.
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Bis zur Liberalisierung der Stromma¨rkte im Jahr 1998/99 bildeten Kartellvereinbarun-
gen in Form langfristiger Demarkationsvertra¨ge die Grundlage des Marktverhaltens der
im Strombereich ta¨tigen Versorgungsunternehmen. Diese ermo¨glichten es den Energie-
versorgern, ihre Absatzgebiete aufzuteilen und pozentielle Wettbewerber fernzuhalten
und hatte zur Folge, dass der deutsche Energiemarkt bis in die 1990er Jahre durch
zahlreiche Gebietsmonopole gekennzeichnet war.
Die vertikale Vorwa¨rtsintegration impliziert eine Verfestigung bzw. Aufrechterhaltung
der bis dato bestehenden ra¨umliche Marktaufteilung zwischen den Verbundunterneh-
men. So wird infolge der vielfa¨ltigen gesellschaftsrechtlichen Verflechtungen der Wett-
bewerb zwischen (Minderheits-) Gesellschaften, Beteiligungsunternehmen und poten-
ziellen Wettbewerbern verhindert.36 Eine vertikale Wettbewerbsbeschra¨nkung ergibt
sich nach Ansicht der Monopolkommission (u.a. 2004, Tz. 1148 oder 2002b, Tz.
104) in erster Linie durch die Bu¨ndelwirkung dieser Beteiligungen. Mit jedem Betei-
ligungserwerb der großen Energieversorger sinken die Erfolgschancen neuer Anbieter,
da die Zahl freier Weiterverteiler als potenzielle Kunden insgesamt abnimmt. Dies gilt
auch fu¨r Kapitalbeteiligungen unterhalb der 50% Schwelle, da die Position als Min-
derheitsgesellschafter eine betra¨chtliche Einflussnahme auf das Beschaffungsverhalten
des Beteiligungsunternehmens impliziert. Allein der bestehende formelle und informel-
le Informationsaustausch zwischen den Gesellschaftern genu¨ge, um dem Vorlieferanten
wesentliche Vorteile gegenu¨ber anderen Wettbewerbern einzura¨umen und/oder konkur-
rierende Stromanbieter abzuschrecken.
Fu¨r diese These sprechen auch die im Zuge des Verfahren E.ON-Eschwege (B8-21/03)
ermittelten Vorlieferantenbeziehungen zwischen Verbundunternehmen und Regional-
bzw. Lokalversorgern. So gibt es keinen nachgelagerten Stromversorger, an dem nur
die RWE AG eine Minderheitsbeteiligung ha¨lt und welcher im Jahr 2002 auch von der
E.ON AG beliefert wurde. Stromversorgungsunternehmen, an denen nur die E.ON AG
eine Minderheitsbeteiligung ha¨lt und die auch von der RWE AG im Jahr 2002 beliefert
wurden, gibt es genau zwei (von 147). Bei den Mengen, die RWE bereitstellt, han-
delt es sich aber um anteilige Lieferungen, d.h. es existiert keine Vollversorgung durch
RWE. A¨hnliches gilt fu¨r Stromversorger, an denen die EnBW AG beteiligt ist, hier ist
stets auch die EnBW AG der einzige Vorlierant. Die Vattenfall Europe AG beliefert
drei der sieben lokalen und regionalen Stromversorger, an denen er Minderheits-Anteile
ha¨lt. Das BKartA geht davon aus, dass auf dem Weiterverteilermarkt kaum Kunden-
bewegungen stattfinden. Einen Beleg hierfu¨r sieht das Amt auch darin, dass von den
Unternehmen keine systematischen Daten zum Wechselverhalten von Weiterverteilern
– im Gegensatz zu Großkunden – erhoben werden (B8-21/03 Beschwerdeerwiderung).
Daru¨ber hinaus sprechen gema¨ß einer aktuellen Studie der Monopolkommission (Mono-
36Die theoretische Fundierung dieses Arguments findet sich z.B. bei Reynolds und Snapp (1986) vgl.
Abschnitt 3.1.2 und Vertreter der in Abschnitt 3.2.2 dargestellten Foreclosure Ansa¨tze.
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polkommission, 2007, Tz. 173) auch Aussagen von Strom-Großkunden dafu¨r, dass der
Wettbewerb zwischen den Verbundunternehmen eingeschra¨nkt ist. So sei es schwierig,
ein konkretes Angebot von einem der vier großen Verbundunternehmen zu erhalten,
falls sich der Ort der Lieferung nicht in der Regelzone des jeweiligen Verbundunterneh-
mens befinde.37 Die Monopolkommission sieht dies als ein Indiz dafu¨r, dass die vier
großen Energieversorger ihre Absatzgebiete auch auf dem Großkundenmarkt entlang
ihrer Regelzonen aufteilen (Monopolkommission, 2004, Tz. 1161f., 1205).
Neben diesen direkten vertikalen Marktverschließungseffekten gehen sowohl mit Mehr-
heits- als auch mit Minderheitsbeteiligungen horizontale Konzentrationswirkungen ein-
her. Infolge der bestehenden Verflechtungen entfa¨llt fu¨r den nachgelagerten Versorger
der tatsa¨chliche oder potenzielle Wettbewerb durch das Erwerberunternehmen um die
Belieferung von Abnehmern. So wird der Verkauf von Beteiligungen an die beiden
gro¨ßten Verbundunternehmen nach Erkenntnissen des BKartA ha¨ufig von den Stadt-
werken selbst forciert, um potenziellen Wettbewerbshandlungen durch die Verbund-
unternehmen bei der Belieferung von Großkunden im eigenen Netzgebiet zu entgehen
(B8-21/03 Beschwerdeerwiderung). Es ist zu erwarten, dass das Stadtwerk im Ge-
genzug auf wettbewerbliche Vorsto¨ße gegen den Gesellschafter verzichten wird. Diese
Argumentation geht konform mit den von Reynolds und Snapp (1986) gea¨ußerten Be-
denken, dass insbesondere Verflechtungen mit kleinen Unternehmen dazu dienen, diese
zu einem kollusiven Verhalten anzuhalten. Zudem verfu¨gen die E.ON AG und die RWE
AG u¨ber ein großes Drohpotenzial, dass Wettbewerbshandlungen ihrer Beteiligungsun-
ternehmen regelma¨ßig nicht zu erwarten sind: Sie ko¨nnen aufgrund ihrer Finanz- und
Ressourcensta¨rke mit der Direktbelieferung von Stromgroßkunden drohen und die An-
passung von Liefervertra¨gen verweigern. Fu¨r diese Annahme spricht nach Auffassung
des BKartA, dass die fu¨r den Großkundenmarkt feststellbaren Schwankungen sich fu¨r
die Jahre 2000, 2001 und 2002 im 2- 3%-Punkte-Bereich bewegen. Aufgrund der insge-
samt hohen Konzentrationsraten am Markt seien diese Schwankungen – im Vergleich
zu wettbewerblich strukturierten Ma¨rkten – zu starr um die Existenz von Wettbewerb
zu bejahen.
Die Verbundunternehmen erreichen infolge ihrer zahlreichen Beteiligungen einen ho-
hen Grad an struktureller Absicherung ihres Absatzes. Die Ermittlungen des BKartA
ergaben, dass sowohl bei E.ON als auch bei RWE im Jahre 2002 u¨ber 50% der an
Weiterverteilerkunden gelieferten Strommenge an Beteiligungsunternehmen mit Min-
derheitsbeteiligung geliefert wurde. Der Absatz der EnBW AG weist eine Absiche-
rungsquote von 32% auf. Hinter der relativ hohen Quote von EnBW stehen aber nur
37So a¨ußerte der Vorstandsvorsitzende der Norddeutschen Affinerie AG, Werner Marnette, dass es
selbst fu¨r einen großen Industriekunden wie die Norddeutsche Affinerie schwierig sei, von einem anderen
Verbundunternehmen außer dem, in dessen Regelzone man sich befinde, ein Angebot zu bekommen, und
wenn man eines bekomme, sei es
”
ganz zufa¨llig“ identisch mit dem des
”
lokalen Besatzers“ (Interview
mit der Su¨ddeutschen Zeitung vom 17.6.2005).
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27 Stadtwerke mit Minderheitsbeteiligungen, hinter den Quoten von RWE und E.ON
aber 141 Stadtwerke. Der noch relativ hohe Marktanteil von Vattenfall von 24,4% wird
dagegen nur zu rd. 15% durch Lieferungen an Beteiligungsunternehmen abgesichert.
Daneben partizipieren die Verbundunternehmen u¨ber ihre Beteiligungsunternehmen
auch an deren Absa¨tzen auf dem Großkundenmarkt. Sind sie auch noch Vorlieferant
dieser Versorgungsunternehmen, partizipieren sie in doppelter Form. Das BKartA hat
deshalb zusa¨tzlich zu den jeweiligen direkten Marktanteilen (Tabelle 4.3) so genannte
”beeinflusste Marktanteile“ ermittelt, welche sich aus den von den Konzernen gehal-
tenen Minderheitsbeteiligungen (10% bis 49,9% Kapitalanteil) an Regionalversorgern
und Stadtwerken ergeben. So sind fu¨r das Jahr 2002 der E.ON AG zu ihrem 16,8%-gen
Anteil auf dem Großkundenmarkt weitere 9,4% zuzurechnen, der RWE AG sind weitere
6,1% Marktanteil zurechenbar.38
Daru¨ber hinaus bestehen auf sa¨mtlichen Wertscho¨pfungsstufen der Stromwirtschaft
Verflechtungen zwischen allen vier Verbundunternehmen. Personelle oder kapitalma¨ßige
Verflechtungen unter den einem Oligopol zuzurechnenden Unternehmen erho¨hen gema¨ß
den Auslegungsgrundsa¨tzen zur Pru¨fung von Marktbeherrschung die Wahrscheinlich-
keit wettbewerbsbeschra¨nkenden Parallelverhaltens. So halten beispielsweise die E.ON
AG und die RWE AG gemeinsame Beteiligungen an insgesamt 13 Elektrizita¨tsver-
sorgungsunternehmen (Tabelle 4.5).
Tabelle 4.5: Anzahl gemeinsamer Beteiligungen an regionalen und
lokalen Stromversorgern
E.ON RWE EnBW Vattenfall
E.ON 13 6 3
RWE 13 1 0
EnBW 6 1 1
VF 3 0 1
Stand 31.12.2003.
Quelle: Marktermittlungen des BKartA, B8-21/03.
Die Unternehmen betreiben zudem Gemeinschaftskraftwerke (vgl. Abschnitt 4.2.2).
Diese Tatsache ist vor dem Hintergrund des in der industrieo¨konomischen Litera-
tur breit diskutierten Problems der ”tacit collusion“ auf Spot-Ma¨rkten als Faktor zu
beru¨cksichtigen, der ein (abgestimmtes) ”capacity withholding“ erleichtert.
39 Rich-
38Wenn man argumentiert, dass nur Marktanteile der Unternehmen als E.ON- oder RWE- beeinflusst
gelten sollen, an denen E.ON und RWE eine Minderheitsbeteiligung halten und zusa¨tzlich noch die
Vorlieferantenposition innehaben, so ergibt sich ein durch RWE und E.ON zusa¨tzlich beeinflusster
Marktanteil von rd. 10%.
39Bolle, 1992, Crampes, Creti, 2002. Fu¨r den deutschen Strommarkt, vgl. Mu¨sgens, 2004.
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mann und Loske (2006) fu¨hren im Auftrag des VIK eine ex-post Analyse mo¨glicher
Kapazita¨tszuru¨ckhaltung am deutschen Spotmarkt durch. Schlussfolgerungen der Au-
toren sind, dass 2006 nicht alle technisch verfu¨gbaren Kraftwerkskapazita¨ten tatsa¨chlich
eingesetzt worden seien und durch eine entsprechende Nutzung Preissenkungen mo¨glich
gewesen wa¨ren.40
Zwischen 2000 und 2005 haben die vier Verbundunternehmen trotz steigender Nach-
frage ihre Stromerzeugungskapazita¨ten reduziert. Die EU Kommission leitet hieraus
nachteilige Konsequenzen fu¨r die Preisentwicklung und die Wettbewerbstruktur des
deutschen Strommarkts ab und kritisiert, dass ein Großteil der stillgelegten Kapa-
zita¨ten Kraftwerke mit geringen Grenzkosten im Grundlastbereich betrifft (EU Kom-
mission, 2007a, S. 149). Allerdings ist hier auch zu beru¨cksichtigen, dass der deutsche
Erzeugungsmarkt zu Beginn der Liberalisierung noch durch U¨berkapazita¨ten gepra¨gt
war (Markewitz, Vo¨gele, 2002). Daru¨ber hinaus werden von RWE (2006) in ihrer Stel-
lungnahme zum Zwischenbericht der Sektoruntersuchung der EU Kommission (2007a)
gesetzliche Umweltschutzbestimmungen als Hintergrund fu¨r die Stilllegungen genannt.
Die in der Stromversorgung ta¨tigen Unternehmen sind in maßgeblichen Umfang auch
im Bereich der Gasversorgung ta¨tig. Daneben begegnen sich die Marktteilnehmer auch
aufgrund des hohen Grades der vertikalen Integration auf zahlreichen Ma¨rkten der
Stromversorgung. Durch die zahlreichen Marktkontakte verfu¨gen die etablierten Un-
ternehmen (und insbesondere E.ON und RWE) u¨ber ein hohes Vergeltungspotenzial
im Falle wettbewerblicher Vorsto¨ße potenzieller Konkurrenten. Daru¨ber hinaus sind
wettbewerbliche Vorsto¨ße aufgrund des Erfordernisses der Stromdurchleitung bereits
vor Abschluss des eigentlichen Liefervertrages, spa¨testens jedoch kurz nach dessen Ab-
schluss, ohne eine signifikante Zeitverzo¨gerung identifizierbar. Hinzu kommt die weit-
gehende Transparenz der Stromerzeugungskosten und der Verkaufspreise. Die Erzeu-
gungskosten, welche im Wesentlichen durch Investitions- und Betriebskosten, Brenn-
stoffpreise und CO2 Preise determiniert sind, gelten fu¨r die gesamte Branche. U¨ber die
Statistiken der Branchenverba¨nde stehen weiterhin umfassende Marktinformationen
zur Verfu¨gung, die u.a. fu¨r die Beurteilung der Kostenstrukturen von Wettbewerbern
bedeutsam sind. Wesentliche Kalkulationsgrundlagen sind aufgrund gesetzlicher oder
vertraglicher Vorgaben standardisiert und fu¨r alle Marktteilnehmer transparent. Die
Kriterien der Preis- und Produktgestaltung sind vereinheitlicht (zweistufige Preisge-
staltung, standardisierte Lastprofile). Der Markttransparenz sehr fo¨rderlich ist ferner,
dass die Energieversorger bereits aus technischen Gru¨nden auf eine permanente Kom-
40Dem Ergebnis von Richmann und Loske wird von Swider et al. (2007) in einer Auftragsstudie des
VRE widersprochen. Unabha¨ngige wissenschaftliche Untersuchungen zur Problematik der strategischen
Kapazita¨tszuru¨ckhaltung existieren nicht fu¨r Deutschland (Ockenfels, 2007).
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munikation angewiesen sind.41 Erga¨nzend ist darauf hinzuweisen, dass - wie beispiels-
weise im Juni 2007 - die Unternehmen auch durch die Bekanntmachung beabsichtigter
Preiserho¨hungen die Markttransparenz erho¨hen. Auf diese Weise kann bereits vor der
eigentlichen Preiserho¨hung festgestellt werden, ob einzelne Marktteilnehmer von der
angestrebten Preisstrategie abzuweichen beabsichtigen.42
Die Stromwirtschaft weist daru¨ber hinaus eine Vielzahl weiterer Strukturmerkmale
auf, welche von der modernen Oligopoltheorie als (notwendige) Bedingungen fu¨r ei-
ne stillschweigende Koordination identifiziert wurden (vgl. Kapitel 3.1). So handelt
es sich bei Strom um ein homogenes Produkt43 mit einem geringen Innovationsgrad;
die Stromma¨rkte sind somit ausgereifte Ma¨rkte.44 Die Stabilita¨t des Marktvolumens
auf den Stromma¨rkten ist hoch und die Entwicklung des Marktvolumens ist mittel- bis
langfristig vorhersehbar. Daneben sind keine Gru¨nde fu¨r zyklische Nachfrageschwan-
kungen (”Nachfrageschocks“) erkennbar.
Auch sind gegenwa¨rtig keine Anhaltspunkte fu¨r eine gegengewichtige Marktmacht der
Nachfrageseite ersichtlich, welche die Wahrscheinlichkeit fu¨r Parallelverhalten reduzie-
ren (Ivaldi et al. 2003a, S. 53). Das Wechselverhalten von Endverbrauchern stagniert
trotz der versta¨rkten Strompreisdiskussion in den Medien. So stellt der VDEW Kun-
denfokus fu¨r Haushalt und Gewerbe in seinem Gescha¨ftsbericht 2003 fest, dass seit der
Liberalisierung im Jahre 1998 nur 5% Prozent der Haushaltskunden und nur 7% der
Industrie einen neuen Lieferanten gesucht haben (VDEW, 2003, S. 28).45 Fu¨r 2003
spricht der VDEW von einer nachlassenden Dynamik im Massenkundensegment, die
Wechselquote bleibt nach Umfragen des VDEW auch 2005 konstant bei 5 bzw. 7%
(VDEW, 2006). Die Preiselastizita¨t der Nachfrage fu¨r Strom ist – auch als Folge der
fehlenden Speicherbarkeit und der extrem hohen Kosten des Kunden im Falle der Nicht-
Belieferung (Stillstand der Produktion etc.) - niedrig (vgl. OECD, 2003, S. 37, Joskow,
1997, Brunekreeft, 1997, S. 31).
Auf den deutschen Stromma¨rkten hat die Transaktionsha¨ufigkeit aufgrund der Redukti-
on der u¨blichen Laufzeit von Stromliefervertra¨gen zugenommen. Neuere wirtschaftswis-
senschaftliche Untersuchungen deuten jedoch auch darauf hin, dass auch die Tatsache
41Zur Bedeutung der technisch bedingten Kooperation und Kommunikation zwischen konkurrieren-
den Anbietern als wichtiger Bestimmungsfaktor der Wahrscheinlichkeit oligopolistischen Parallelver-
haltens vgl. Rey (2004) am Beispiel des Telekommunikationssektors mit weiteren Nachweisen.
42Zur Bedeutung der so genannten
”
cheap talks“ vgl. auch Europe Economics (2001, S. 38.).
43Angesichts der Nichtspeicherbarkeit von Strom und schwankenden Lastga¨ngen, ko¨nnen Stromerzeu-
ger allerdings auch als Mehrproduktunternehmen, mit Strom als zeitlich differenziertem Gut, betrachtet
werden.
44Bei der Beurteilung der Produkthomogenita¨t ist erga¨nzend zu beru¨cksichtigen, dass sowohl im
Bereich der Erzeugung als auch im Bereich der U¨bertragung der Grad der technischen Standardisierung
hoch ist.
45Vgl. auch Bundesministerium fu¨r Wirtschaft und Arbeit, 2005. Die Monopolkommission spricht
2007 vonWechselquoten zwischen 2,3 (Haushalt und Kleingewerbe) und 13,5% (große Industriekunden),
vgl. Monopolkommission, 2007, Tz. 54.
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la¨ngerfristiger Liefervertra¨ge und mithin eine niedrigere Transaktionsha¨ufigkeit einer
stillschweigenden Koordination im Strombereich nicht entgegensteht. Vielmehr fo¨rdere
gerade das auch fu¨r den deutschen Strommarkt kennzeichnende Nebeneinander von
Spot-Ma¨rkten (ha¨ufige Transaktionen) und ”Kontraktma¨rkten“ (geringere Transakti-
onsha¨ufigkeit) die Erfolgsaussichten und die Stabilita¨t stillschweigender Koordination
(vgl. Le Coq, 2004).
Außenwettbewerb
Auch die Existenz von so genannten ”fringe“ oder ”maverick“ Unternehmen (Baker,
2002), zu denen auch Vattenfall und EnBW geza¨hlt werden, erho¨ht den Wettbewerb
auf dem Strommarkt nicht. Von EnBW ist auch nach dem Einstieg des gro¨ßten
franzo¨sischen Energieversorgers Electricite´ de France (EdF) kein die Verhaltensspiel-
ra¨ume von RWE und E.ON wirksam begrenzendes Verhalten zu beobachten. So hat be-
spielsweise die ehemals als Preisbrecher aufgetretene EnBW-Tochter Yello angeku¨ndigt,
sich preislich an den jeweiligen regionalen Marktfu¨hrern zu orientieren (FTD, 19.01.2006).
Wettbewerbliche Aktivita¨ten des ”fringes“ haben sich weitgehend auf die Kleinkun-
denma¨rkte beschra¨nkt (Yello). Wettbewerbliche Vorsto¨ße in die Versorgungsgebiete
von E.ON und RWE mittels Kapitalbeteiligungen an Lokalversorgern waren - mit Aus-
nahme des Einstiegs bei den Stadtwerken Du¨sseldorf – nicht erfolgreich. Bo¨ge sieht
auch in den neuen Vertriebsto¨chter von E.ON (e wie einfach) und RWE (eprimo) kei-
nen nennenswerten Wettbewerbsdruck (Handelsblatt, 06.03.2007).
Entgegen ihrer Einscha¨tzung im Rahmen des RWE/VEW-Verfahrens im Juli 2000 be-
wertet das BKartA auch die aus HEW/VEAG/Bewag entstandene ”neue Kraft“ nicht
mehr als einen ausreichenden, den u¨berragenden Verhaltensspielraum des Duopols be-
grenzenden Wettbewerbsfaktor. So stellen z.B. die zwischen Vattenfall und E.ON-
Tochterunternehmen bestehenden Lieferbeziehungen ein effektives Vergeltungspotenzi-
al zur Disziplinierung Vattenfalls und zur Vermeidung wettbewerblicher Vorsto¨ße dar.
Wu¨rde Vattenfall aktiv in den Wettbewerb mit E.ON auf dem Weiterverteilermarkt fu¨r
Strom eintreten, mu¨sste das Unternehmen mit der Beeintra¨chtigung oder sogar Been-
digung der derzeit bestehenden Liefervertra¨ge mit E.ON-Tochterunternehmen rechnen.
Bei den verbleibenden Wettbewerbern handelt es sich im Vergleich zu den Verbundun-
ternehmen um eine Vielzahl von Unternehmen, deren Vertriebsta¨tigkeit im Bereich der
Großkunden und Weiterverteiler sich nahezu ausschließlich auf ihr angestammtes, regio-
nal oder lokal begrenztes Versorgungsgebiet beschra¨nkt. Die Entwicklungsmo¨glichkeiten
dieser Unternehmen sind nach Ansicht des BKartA aufgrund ihrer Finanz- und Ressour-
censchwa¨che, ihrer infolge suboptimaler Betriebsgro¨ße hohen Betriebskosten und auf-
grund der nicht-wettbewerblichen Ziele ihrer meist kommunalen Eigentu¨mer begrenzt.
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Zudem beziehen sie ihren Strom gro¨ßtenteils von einem der Verbundunternehmen bzw.
mit diesem verflochtenen Unternehmen.
Neu in den deutschen Markt eingetretene inla¨ndische und ausla¨ndische Stromha¨ndler
haben als Außenwettbewerber auch knapp 10 Jahre nach Beginn der Liberalisierung kei-
ne wesentliche Bedeutung erlangt. Ihr Marktanteil ist nach Ermittlungen des BKartA
noch immer marginal. Die EU Kommission macht auch die Erzeugungsstruktur in
Deutschland fu¨r die schlechten Wettbewerbsbedingungen neuer Anbieter verantwort-
lich (EU Kommission, 2007a, S. 155). Viele dieser neu in den Markt eingetretenen
Unternehmen sind von Stromlieferungen der Verbundunternehmen abha¨ngig. Auch
die Verfu¨gbarkeit frei gehandelter Strommengen (Spot-Ma¨rkte, EEX) a¨ndert nichts
an den hohen Marktexpansionsschranken im Strombereich. Denn die maßgeblichen
Erzeugungskapazita¨ten, die das Angebot auf dem Spot-Markt fu¨r Strom bestimmen,
stehen in Deutschland aufgrund des hohen Grades vertikaler Integration u¨berwiegend
im Eigentum der fu¨hrenden Stromversorgungsunternehmen. Die zu Beginn der Libera-
lisierung im Jahr 1998 große Zahl von neu in den Markt eingetretenen Stromanbietern
hat sich mittlerweile deutlich reduziert. Dies la¨sst darauf schließen, dass der vom
Gesetzgeber gewu¨nschte Wettbewerb um die Versorgung von Endkunden nicht kosten-
deckend mo¨glich ist. Diese Einscha¨tzung des BKartA findet auch in der Tatsache eine
Besta¨tigung, dass die ares Energie-direkt AG und die RIVA Energie AG Ende 2002/
Anfang 2003 Insolvenzantra¨ge gestellt haben. Bemerkenswert ist, dass sich in beiden
Fa¨llen kein Ka¨ufer fu¨r das bei Vertriebsunternehmen zentrale ”Asset“, na¨mlich die
”Kundenbeziehungen“, gefunden hat.
Mit Enron hat sich zudem der als am ressourcensta¨rksten eingescha¨tzte Newcomer auf-
grund interner finanzieller Schwierigkeiten vom deutschen Markt zuru¨ckgezogen.46 Der
finnische Energie-Konzern Fortum, ebenfalls einer der ausla¨ndischen Pioniere auf dem
liberalisierten deutschen Strommarkt, hat in Deutschland angesichts der u¨berlegenen
Ressourcen von RWE und E.ON keine wettbewerbliche Zukunft mehr gesehen und sich
deshalb 2001 vom Markt zuru¨ckgezogen.
Durch die Erfordernis der Stromdurchleitung, d.h. der Inanspruchnahme der physi-
schen Ressourcen des konkret betroffenen konkurrierenden Anbieters sind die faktischen
Marktzutrittsschranken fu¨r Außenwettbewerber sehr hoch. In den meisten Fa¨llen ist
bei wettbewerblichen Vorsto¨ßen auch eine Durchleitung durch das Netz des bisherigen
Lieferanten notwendig, so dass diesem die Identita¨t des neuen Lieferanten bekannt wird.
Die Verbundunternehmen besitzen den gro¨ßten Anteil der Netzinfrastruktur. Sie kon-
trollieren damit weitgehend die fu¨r einen Stromwettbewerb mittels Durchleitung durch
Netze Dritter entscheidenden Ressourcen. Dies ermo¨glicht ihnen direkt auf Vorsto¨ße
von Konkurrenten zu reagieren. Daru¨ber hinaus stellen die von den etablierten Netzbe-
46Das Unternehmen machte aber auch die u¨berlegene Marktstellung von RWE und E.ON fu¨r seinen
Misserfolg verantwortlich, vgl. Financial Times Deutschland, 18.09.2001.
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treibern geforderten Entgelte eine gewichtige Markteintrittsbarriere dar, die die gene-
rell schon hohen Markteintrittsbarrieren, die aus den Investitionen in den Aufbau eines
Vertriebssystems und Werbekosten resultieren, zusa¨tzlich erho¨hen. So konstatiert die
Monopolkommission: ”Die Ho¨he der Netznutzungsentgelte erweist sich derzeit als das
zentrale Wettbewerbshindernis in der deutschen Elektrizita¨tswirtschaft“. Empirischen
Befunde belegen nicht nur die im internationalen Vergleich hohen (bzw. u¨berho¨hten)
Netznutzungsentgelte in Deutschland, sondern auch den signifikant ho¨heren Anteil der
Netznutzungsentgelte an den Endkundenpreisen beispielsweise im Vergleich mit den
Niederlanden und dem Vereinigten Ko¨nigreich.47 Die damit einhergehenden niedrigen
Gewinnspannen auf der Erzeugungs- und der Verteilebene stellen, wie die Marktent-
wicklung zeigt, offensichtlich eine ”wirksame Marktzutrittsbarriere fu¨r neue Anbieter
dar“ (Monopolkommission, 2004, T.z. 1167). Eine Aufspaltung des Bruttostrompreises
fu¨r Endkunden in seine einzelnen Komponenten deutet nach Ansicht des VIK (2003)
derzeit kaum auf ausreichende Gewinnmargen fu¨r neu eingetretene Versorgungsunter-
nehmen hin. Die hohe Zahl von Marktaustritten la¨sst sich erga¨nzend durch ein nicht
unbedeutendes Maß an Tra¨gheit des Kunden hinsichtlich eines Wechsels zu einem neuen
Versorger erkla¨ren.48 Dies gilt auch fu¨r dem vom EnBW-Konzern zugeho¨rigen Stro-
manbieter Yello. Bis zum Jahr 2005 erwirtschaftete er eine halbe Milliarde ¿ Verlust.49
Die u¨berragende Position sowohl von der E.ON AG als auch von der RWE AG an
der inla¨ndischen Kraftwerkskapazita¨t wird auch durch Importe nicht ernsthaft in Frage
gestellt. Gemessen an der inla¨ndischen Erzeugung ist der 2005 bei ca. 10% liegende
Anteil des Stromimports noch relativ gering (VDEW Homepage 07.05.2007). Der zwi-
schenstaatliche Handel dient zudem vorrangig der U¨berbru¨ckung zeitweiliger Engpa¨sse
sowie der optimalen Ausnutzung vorhandener Kraftwerke und kommt daher als wett-
bewerblich relevante Gro¨ße nur begrenzt zum Tragen. Der wettbewerbliche Impuls
von ausla¨ndischen Stromerzeugungskapazita¨ten bleibt auch gering, weil ein Stromtrans-
port u¨ber weite Strecken Verluste mit sich bringt. Erschwerend kommt die begrenzte
Kapazita¨t der internationalen Netzkuppelstellen und ein nicht bedarfsgerechtes Eng-
passmanagement hinzu, welches ein Ausweichen auf Stromimporte begrenzt (Monopol-
kommission, 2007, Tz. 2*). Eine empirische Studie von Gebhard und Ho¨ﬄer (2007)
besta¨tigt die geringen wettbewerblichen Aktivita¨ten fu¨r die Kuppelstellen Deutschland-
Niederlande und Deutschland-Da¨nemark. Die Autoren schließen nach einer Analyse der
47Auf die spezielle Problematik des Netzzugangs in Deutschland und dessen wettbewerbliche Aus-
wirkungen soll in diesem Zusammenhang nicht weiter eingegangen werden. Fu¨r eine Darstellung vgl.
u.a Monopolkommission, 2004, Kapitel 6 oder Growitsch, Wein (2005). Die Abkehr von der bisherigen
institutionellen Ausgestaltung des regulativen Ordnungsrahmens fu¨r den deutschen Elektrizita¨tsmarkt,
wie sie auch durch die EU-Beschleunigungsrichtlinie (EU-Richtlinie 2003/54/EG) gefordert wurde, ist
daher zu begru¨ßen.
48So stellt Die Zeit am 24.04.2003 fest:
”
Lichtmann: pleite. Nordstrom: pleite. EuroPower: pleite:
Vossnet: pleite, Kawatt: pleite. Zeus: pleite. Riva: pleite. Die Deutsche Strom AG: pleite. Ares:
pleite. Der freie deutsche Strommarkt eine einzige Pleite?“ (Zeit, 2003).
49Quelle: www.udo-leuschner.de (24.06.2007).
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Strom-Spotmarktpreise und der Auktionspreise fu¨r Kapazita¨ten ins ausla¨ndische Netz-
territorium, dass die großen Stromerzeuger in den jeweiligen La¨ndern (implizit oder
explizit) einer nationalen Marktaufteilungsstrategie folgen. Diese Ansicht vertritt auch
die EU Kommission: ”Cross-border sales do not currently impose any signifcant com-
petitive constraint. Incumbents rarely enter other national markets as competitors.“
(EU Kommission, 2007a, S. 21).
Preisentwicklung
Dieser Einscha¨tzung widersprechen auch nicht die anfa¨nglich zu beobachteten Preissen-
kungen. Unmittelbar nach Liberalisierung der deutschen Stromma¨rkte schien es, als ob
das deutsche Deregulierungsmodell eine Erfolgsstory sei. Bereits nach kurzer Zeit gab
es ein spu¨rbares Abschmelzen der bisherigen Monopolrenten der etablierten Versorger.
Eine Analyse der Strompreise fu¨r die nach Kundengruppen abgegrenzten Stromma¨rkte
zeigt allerdings, dass die ”Liberalisierungs-Dividende“ sehr ungleichma¨ßig ausfiel (Mo-
nitoringbericht, 2003). Von allen Kundengruppen profitierten die industriellen Sonder-
vertragskunden am sta¨rksten und fru¨hesten von der Liberalisierung. Bereits vor der
Markto¨ffnung konnten große Industriekunden bereits relativ niedrigere Strompreise er-
zielen. Im Hinblick auf die bevorstehende O¨ffnung der Stromma¨rkte fu¨r neue Anbieter
wuchs ihre Nachfragemacht und es war ihnen dank ihrer hohen Beschaffungsvolumina
mo¨glich, gu¨nstige Sondervertra¨ge auszuhandeln. Nach Berechnungen des Statistischen
Bundesamtes sanken die Preise fu¨r Industriekunden zwischen 1998 und 2000 um knapp
30%. Im Bereich der Haushaltskunden sind hingegen deutlich niedrigere Preissenkun-
gen (8,5%) zu verzeichen.50
Seit 2001 ist allerdings ein Wiederanstieg der Preise zu beobachten, welcher sowohl
Haushalts- wie auch Industriekunden betrifft. Die aktuellste Anku¨ndigung einer Er-
ho¨hung der Strompreise fu¨r Endverbraucher ging im November 2007 durch die Presse
(Spiegel-Online, 30.11.2007). Die Liberalisierung hat somit nicht die erhoffte dauer-
hafte Senkung des deutschen Strompreisniveaus bewirkt. Wa¨hrend die Stromanbie-
ter die Preisaufschla¨ge mit der wachsenden Belastung des Strompreises durch Steuern
und Abgaben oder gestiegenen Erzeugungskosten begru¨nden51, machen Wissenschaft-
ler und die Wettbewerbshu¨ter eine Entspannung der anfa¨nglichen Wettbewerbssitua-
tion verantwortlich. Auch die Einpreisung von CO2 ist nach Ansicht des BKartA
auf die missbra¨uchliche Ausnutzung von Marktmacht zuru¨ckzufu¨hren (Bundeskartell-
amt, 2006a). So hat eine Vergleichsbetrachtung mit anderen Branchen ergeben, dass
50Hierbei ist zu beru¨cksichtigen, dass infolge gestiegener staatlicher Abgaben die Nettopreissenkung
deutlich ho¨her anzusetzen ist (Monitoringbericht, 2003).
51So haben ab Mitte 2000 steigende Kosten fu¨r Kohle und Erdgas die Stromproduktion verteuert.
Hinzu kommen die stufenweise Erho¨hung der 1999 eingefu¨hrten Stromsteuer, gestiegener Belastungen
durch das Erneuerbare Energie Gesetz (EEG) sowie Mehrwertsteuereffekte (Deutsche Bank Research,
2002). Der Staatsanteil an den Stromkosten bela¨uft sich mittlerweile auf u¨ber 40% (VDEW, 2003).
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die Wettbewerbsbedingungen auf anderen Ma¨rkten keine (oder keine vollsta¨ndige)
U¨berwa¨lzung der kostenlos zugeteilten Emissionsberechtigungen erlauben. Die in die-
sem Zusammenhang eingeleiteten Missbrauchsverfahren gegen RWE und E.ON sind
noch nicht abgeschlossen (Bundeskartellamt, 2006b).
Nach Ansichten des BKartA wurde die Liberalisierung des deutschen Strommarktes von
den etablierten Stromversorgern zu einem Verdra¨ngungswettbewerb genutzt. Es geht
davon aus, dass die in der Anfangsphase der Liberalisierung zu beobachtenden Preissen-
kungen und ein gewisser Preiswettbewerb zwischen den Marktfu¨hrern hauptsa¨chlich das
Bestreben der marktbeherrschenden Anbieter widerspiegelten, Newcomer von ihren an-
gestammten Versorgungsgebieten fernzuhalten und industrielle Großkunden sowie Ein-
kaufskooperationen von Stadtwerken zu beliefern, die aufgrund von Abnahmestellen in
Gebieten verschiedener Netzbetreiber nun ihre Stromnachfrage ausschreiben ko¨nnen.
Nach der erfolgreichen Verdra¨ngung bzw. Abschreckung neuer Anbieter, nutzten die
etablierten Stromversorger ihre Preissetzungmacht, was in einem Wiederanstieg der
Preise resultierte.52 Die Preissetzungsmacht von E.ON und RWE liegt dabei insbeson-
dere in ihrem hohen Anteil an inla¨ndischen Erzeugungskapazita¨ten. Von der Einsatz-
planung fu¨r die Kraftwerkparks ha¨ngt es z. B. entscheidend ab, welche Strommengen
an der Leipziger Strombo¨rse EEX gehandelt werden ko¨nnen. Da der Bo¨rsenpreis Refe-
renzcharakter bei den Verhandlungen der Stromanbieter mit ihren Kunden auch fu¨r die
Konditionen bei herko¨mmlichen Liefervertra¨gen (z. B. bei Vollversorgungsvertra¨gen)
hat, besteht fu¨r E.ON und RWE die Mo¨glichkeit, das Preisniveau der gesamten Bran-
che zu beeinflussen. Nach Auffassung des Verbandes der Industriellen Kraftwirtschaft -
VIK - machen beide Konzerne von dieser Mo¨glichkeit auch Gebrauch (vgl. dazu VIK-
Pressemitteilung: VIK-Strompreisindex 11/2003).
Die Bedeutung von Marktmacht in der Stromwirtschaft wird auch durch aktuelle Stu-
dien von Mu¨sgen (2006) und Hirschhausen et al. (2007) unterstu¨tzt. Die Autoren
untersuchen Abweichungen zwischen den (simulierten) wettbewerblichen Grenzkosten
der Stromerzeugung und den Stromgroßhandelspreisen der EEX.53 Mu¨sgen zeigt fu¨r
die Zeitspanne Juni 2000 bis August 2001 einen nahezu identischen Verlauf der Grenz-
kostenfunktion und der EEX-Durchschnittspreise. In der zweiten Ha¨lfte des Beobach-
tungszeitraums jedoch liegen die beobachteten Strompreise durchschnittlich 50% u¨ber
den gescha¨tzten Grenzkosten. Als Ursache fu¨r die beobachtbare Differenz sieht Mu¨sgen
die gestiegene Konzentration am Markt sowie strategisches Verhalten der Anbieter. Fu¨r
52Zur Rationalita¨t von Kampfpreisstrategien, vgl. Selten, 1978. Anhand seines beru¨hmten Chain-
Store-Paradox weist er mittels eines spieltheoretischen Modells die von Vertretern der Chicago School
angezweifelte Rationalita¨t von Verdra¨ngungsstrategien nach.
53Die Autoren gehen hierbei von der Annahme aus, dass der Spotpreis ein Indikator fu¨r das Preisni-
veau fu¨r alle anderen Stromhandelsma¨rkte ist.
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die Jahre 2004 bis 2006 weist das Gutachten von Hirschhausen et al. deutliche Diffe-
renzen zwischen Grenzkosten und EEX-Strompreisen nach.54
4.3 Erdgaswirtschaft
4.3.1 Vertikale Wertscho¨pfungskette
Die Gaswirtschaft la¨sst sich – in weitgehender Analogie zur Stromwirtschaft – hinsicht-
lich der mit ihr verbundenen Wertscho¨pfungsstufen in die Bereiche (1) Erzeugung und
Import, (2) U¨bertragung und (3) Verteilung untergliedern. Daneben spielen die Berei-
che ”Speicherung“ und ”Systemsteuerung“ eine große Rolle. Zwischen der Strom- und
Gaswirtschaft besteht eine weitgehende U¨bereinstimmung hinsichtlich der Kostenstruk-
turen der einzelnen Wirtschaftsstufen. In der Literatur herrscht die Meinung vor, dass
in der Gaswirtschaft die Bereiche Gasfo¨rderung- und beschaffung, Speicherung, Handel
und Messung/Abrechnung fu¨r wettbewerbliche Organisationsformen zuga¨nglich sind.
Unter dem Bereich Gaserzeugung werden die Ta¨tigkeitsfelder ”Feldentwicklung“, ”Fo¨r-
derung“ und die ”Gasaufbereitung“ subsumiert. Erdgas ist ein Prima¨renergietra¨ger,
welcher gegeben seiner geographischen Aufkommensgebiete ”erzeugt“ bzw. gefo¨rdert
werden muss. Da Deutschland u¨ber keine bedeutenden Erdgasreserven verfu¨gt, findet
die Gaserzeugung u¨berwiegend im Ausland statt. Das in in- oder ausla¨ndischen Sta¨tten
produzierte Gas wird u¨ber Transportleitung nach Deutschland importiert.55
Zwischen Strom- und Gasleitungsnetzen besteht eine weitgehende Analogie hinsichtlich
ihrer strukturellen Eigenschaften und Integrationsanreize. Dies gilt vor allem hinsicht-
lich der Spezifita¨t des eingesetzten Kapitals, der externen Effekte und der bestehenden
Gro¨ßen- und Dichtevorteile. Im Leitungsnetz der Gaswirtschaft unterscheidet man
zwischen dem Hochdrucknetz, dem Mitteldrucknetz und dem Niederdrucknetz.56 Der
gro¨ßte Teil des Netzes za¨hlt zum Bereich Mittel- und Niederdruck (74%), also der
Verteilung (Monopolkommission, 2007, Tz. 427). Das deutsche Erdgasnetz ist in das
europa¨ische Verbundsystem integriert. Das Erdgas, welches durch die (internationa-
len) Ferntransportleitungen nach Deutschland eingefu¨hrt wird, kommt zum gro¨ßten
Teil aus ausla¨ndischen und ra¨umlich weit entfernten Fo¨rdergebieten. Transportleitun-
gen aus wichtigen europa¨ischen Fo¨rderregionen (insbesondere Niederlande, Norwegen,
Russland) sind u¨ber Einspeisepunkte mit dem nationalen Transportnetz verbunden
54In diesem Zusammenhang ist auch eine empirische Studie von Schwarz und Lang (2006) zu nennen.
Die beiden Autoren zeigen, dass neben Fundamentalfaktoren wie Brennstoffpreise und Emissionszerti-
fikaten auch die Ausu¨bung von Marktmacht einen Kostentreiber fu¨r die Preisentwicklung am deutschen
Strommarkt darstellt.
55Der Transport von Gas kann auch mittels LNG (Liquid Natural Gas) Tankschiffen erfolgen. LNG
Lieferungen spielen in Deutschland bislang keine Rolle.
56Auch eine Unterteilung in die 4 Netzebenen internationales Ferntransportnetz, innerdeutsches Fern-
transportnetz sowie die regional- und lokalen Verteilernetze ist hier u¨blich.
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und das Netz dient zudem – wegen der zentralen geopolitischen Lage Deutschlands
– dem europa¨ischen Erdgastransit. Die Kosten des Gastransportes werden im We-
sentlichen durch die Investitionskosten und weniger durch Betriebs- und Instandhal-
tungskosten determiniert. Die Investitionskosten orientieren sich in erster Linie am
Leitungsdurchmesser und den zu installierenden Kompressor- oder Verdichterstatio-
nen. Zwischen diesen beiden Kostenkomponenten besteht eine substitua¨re Beziehung
bezu¨glich der Transportkapazita¨t einer Leitung, d.h. ein geringerer Leitungsumfang
kann durch einen erho¨hten Kompressionsaufwand ausgeglichen werden.57 Da die Trans-
portkapazita¨t (c.p.) u¨berproportional mit dem Durchmesser der Gasleitung wa¨chst,
liegen steigende Skalenertra¨ge im Leitungsbau vor. Auch die Reibungsverluste sinken
u¨berproportional mit dem Umfang einer Pipeline. Damit hat der Gastransport (zu-
mindest bis zu einem gewissen Marktvolumen) subadditive Kostenverla¨ufe und stellt
ein natu¨rliches Monopol dar (Drasdo et al., 1998, S. 44). In Bezug auf den Endver-
teilungsbereich besteht in der Literatur Konsens daru¨ber, dass er ein nicht angreif-
bares natu¨rliches Monopol darstellt. Die Literatur zeigt sich strittig, inwiefern dies
auch fu¨r die Ferngasstufe gilt. So kann auch der Bau parallel verlaufender Ferntrans-
portleitungen aufgrund des großen Marktvolumens wirtschaftlich sein (Stro¨bele, 1999,
Monopolkommission, 1994, Tz. 762). Kesting (2005) argumentiert, dass die Theorie
des natu¨rlichen Monopols nicht anwendbar ist, weil die Grenzkosten des Transports
bei einer Kapazita¨tserweiterung auch steigen ko¨nnen. Die Monopolkommission geht
in ihren Hauptgutachten 1992/93 noch davon aus, dass sich die Hochdruckstufe als
natu¨rliches Oligopol bezeichnen la¨sst. Gegen diese Auffassung spricht, dass sich seit
Beginn der Liberalisierung kein relevanter Markteintritt beobachten la¨sst (von Hirsch-
hausen, Beckers, 2006). Die Autoren kommt nach einer Analyse der Kostenstrukturen
im Transportbereich zu dem Ergebnis, dass kein funktionsfa¨higer Netzwettbewerb zu
erwarten ist. Auch die Monopolkommission (2002, Tz. 842) spricht mittlerweile Fern-
transportleitungen die Eigenschaften eines monopolistischen Engpassfaktors zu.
Im Gegensatz zur Stromwirtschaft besteht im Gasbereich die Mo¨glichkeit der Speiche-
rung, so dass hier mit der Gasspeicherung eine weitere Marktfunktion hinzukommt.
Die Gasspeicherung dient in erster Linie dem Ausgleich von kurz- und langfristigen
Nachfrageschwankungen sowie der strategischen Absicherung der Lieferfa¨higkeit. Der
Ausgleich von Nachfrageschwankungen mittels Speicherkapazita¨ten ist notwendig, da
das Gasangebot aus technischen und o¨konomischen Gru¨nden nicht der im Zeitablauf
unregelma¨ßigen Gasnachfrage angepasst werden kann. Aufgrund unterschiedlicher geo-
logischer Gegebenheiten in Verbindung mit regionalen Nachfragestrukturen kann keine
allgemeingu¨ltige Aussage daru¨ber gemacht werden, inwieweit die Gasspeicherung im
relevanten Bereich mit Kostensubadditivita¨t verbunden ist (Drasdo et al., 1998, S. 45).
57Da der Pipelinebau eher kapital- und der Bau von Kompressionsanlagen eher betriebskostenintensiv
ist, la¨sst sich die Kostenstruktur bis zu einem gewissen Grad beeinflussen.
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Die Systemsteuerung ist im deutschen Erdgasverbundsystem – wie auch im Strom-
bereich – nicht zentral organisiert, sondern fa¨llt in den Aufgabenbereich der jeweiligen
Leitungsnetzbetreiber.58 Sie werden zumeist integriert mit der Gaslieferung angeboten.
Im Oktober 2006 wurden, in ihrer Funktion mit den aus dem Strommarkt bekannten
Regelzonen vergleichbare, netzbetreiberu¨bergreifende Marktgebiete geschaffen. Eine
Auflistung der einzelnen Marktgebiete befindet sich in der Variablenliste im Anhang,
Abschnitt 10.1, Tabelle 10.2.
Genau wie auf dem Strommarkt ist auch auf dem Gasmarkt der Gashandel getrennt
von den u¨brigen Wirtschaftsstufen zu betrachten. Unter der Bedingung des freien Netz-
zugangs existieren auf dieser Stufe keine strukturellen Probleme fu¨r den Wettbewerb.
Die Produktmerkmale des Energietra¨gers Erdgas unterscheiden sich in wesentlichen
Punkten von den Eigenschaften des Stroms. So kommen in Deutschland zwei verschie-
dene Gasqualita¨ten zum Einsatz: das niederkalorische L-Gas und das hochkalorige
H-Gas, welche nur begrenzt substituierbar sind. Sie unterscheiden sich insbesondere
im Brennwert. Ein weiterer wesentlicher Unterschied besteht darin, dass Gas im Ge-
gensatz zu Strom prinzipiell speicherbar ist. Aus diesem Grund ist es mo¨glich, Nachfra-
geschwankungen zu gla¨tten und teure Spitzenlastzeiten aufzufangen. Auch bezu¨glich
der Leitungsgebundenheit weist Gas grundsa¨tzliche Unterschiede zur Elektrizita¨t auf.
So kann Erdgas durch technische Verfahren auch in andere Aggregatzusta¨nde versetzt
werden, die einen Transport ohne Pipelines ermo¨glichen. Der Rohstoff Gas wird in
Deutschland in erster Linie zur Erzeugung von Wa¨rme genutzt. Daneben wird es –
auch aufgrund der zunehmenden Vorteilhaftigkeit von Gaskraftwerken – in zunehmen-
dem Maße fu¨r die Stromerzeugung verwendet. Die Elastizita¨t der Nachfrage wird im
Gasbereich auch durch das Vorhandensein von Substituten beeinflusst. Im Bereich
der Haushaltskunden bestehen diese Substitutionsmo¨glichkeiten in erster Linie durch
das Heizo¨l. Im Bereich der Stromerzeugung bestehen Substitutionsbeziehungen zu den
Prima¨renergietra¨gern Kernenergie, Kohlen, Wasser und O¨l.
4.3.2 Markt- und Unternehmensstruktur
A¨hnlich wie der Stromsektor ist die deutsche Gaswirtschaft durch eine große Zahl von
Marktteilnehmern gepra¨gt. In Deutschland sind etwa 750 Gasversorgungsunternehmen
ta¨tig, deren Versorgungsgebiete mittels Demarkationsvertra¨gen klar abgegrenzt waren.
Wie die Stromwirtschaft ist auch die deutsche Gaswirtschaft durch einen dreistufigen
Aufbau charakterisiert. Die Gasunternehmen lassen sich nach Versorgungsaufgaben in
Unternehmen auf der importierenden Ferngasstufe, in regionale Gasversorger und in
lokale Endverteiler gliedern. Auf der obersten Marktstufe erfolgt die Erstbelieferung
58Zu den so genannten
”
Systemdienstleistungen“ za¨hlen z.B. die Koordination von Trans-
port/Speicherung/Kompression, die Durchmischung unterschiedlicher Gasqualita¨ten, die Optimierung
des Gasflusses oder Mess- und Regelanlagen.
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von Weiterverteilern durch u¨berregionale Ferngasunternehmen, welche Erdgas impor-
tieren oder selbst fo¨rdern. Aktuell stehen den Erdgasproduzenten in Deutschland sechs
(bzw. sieben) importierende Ferngasunternehmen gegenu¨ber. Diese Ferngasunterneh-
men u¨bernehmen in aller Regel die Erstbelieferung von regionalen Weiterverteilern.
Die darunter liegende Marktstufe umfasst die Belieferung von lokalen Weiterverteilern
durch regionale Ferngasunternehmen ohne eigene Fo¨rderquellen und ohne (nennenswer-
ten) Importbezug59 und andere Gaslieferanten. Auf der untersten Marktstufe stehen
lokale Weiterverteiler und andere Gaslieferanten als Lieferanten letztverbrauchenden
Haushalts- und Kleingewerbekunden und industriellen Großkunden gegenu¨ber. Auf
dieser Stufe sind in Deutschland ca. 40 Regionalgesellschaften sowie ca. 650 lokale
Versorger ta¨tig. Die Grenzen zwischen diesen Marktstufen sind allerdings fließend. So
beliefert z.B. die Ferngasstufe auch o¨rtliche Gasversorger und Endverbraucher.60
Exkurs: Im folgenden Abschnitt werden die marktstrukturellen Verha¨ltnisse auf dem
deutschen Gasmarkt dargestellt. Eine solche Darstellung ist – wie bereits im Strom-
bereich – aufgrund der vielfa¨ltigen Verflechtungen zwischen den Energieversorgern nicht
trivial. Wie bereits im Abschnitt 4.2.2 werden alle Erzeugungs- bzw. Import- und
Abnahmemengen sowie Netz- und Speicherressourcen, welche die Unternehmen durch
direkte und indirekte Anteile an anderen Marktakteuren erzielen, dem ”ultimativen
kontrollierenden Eigner/group head“ zugerechnet. Die Anteilseignerstruktur der Ruhr-
gas AG im Jahr 2001 ist eine ausfu¨hrliche Darstellung wert, da sie den Einfluss der
Methodik der Zurechnung von Anteilen demonstriert.
Abbildung 4.3 stellt die Eigentu¨merstruktur der Ruhrgas AG dar.61 Es zeigt sich eine
Struktur mit einer Vielzahl von Minderheitsaktiona¨ren. Ein ”ultimativ kontrollieren-
der Eigner“ existiert nicht. Eine Umverteilung der Absatzanteile der Ruhrgas AG
nach Anteilseignern wurde dazu fu¨hren, die Absatzmengen und infrastrukturellen Res-
sourcen der Ruhrgas auf die dargestellten Anteilseigner in viele Teilmengen auf- bzw.
umzuverteilen. Die Ruhrgas AG wa¨re nicht mehr als das eindeutig fu¨hrende Ferngas-
unternehmen in Deutschland erkennbar. Hier wird deutlich, dass die zugesprochene
Marktposition eines Unternehmens von der verwendeten Methodik bei der Zurechnung
der Anteile abha¨ngt.
59Im Folgenden werden als Regionalversorger diejenigen Versorgungsunternehmen subsumiert, welche
zwar als Erdgasgesellschaften auftreten, aber nicht der Gruppe der importierenden Ferngasgesellschaf-
ten zuzurechnen sind.
60Im Folgenden werden ausschließlich Unternehmen der o¨ffentlichen Gaswirtschaft betrachtet. Die
unter dem Begriff
”
u¨brige Gaswirtschaft“ (vgl. z.B. Drasdo et al., 1998, S. 395) zusammengefassten
Unternehmen, welche das Gasgescha¨ft prima¨r zur Deckung des Eigenverbrauchs betreiben, sind nicht
Gegenstand dieser Untersuchung.
61Quelle: Eikmeier, 2006. Eine ausfu¨hrliche Diskussion der Stimmrechts- und Kapitaleignerstruktur
der Ruhrgas AG vor der U¨bernahme durch den E.ON Konzern findet sich auch im Sondergutachten
der Monopolkommission zum Zusammenschlussvorhaben der E.ON AG mit der Gelsenberg AG und
der E.ON AG mit der Bergemann GmbH (Monopolkommision, 2002b, S. 11ff.).
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Methodische Vorgehensweise 
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Dem Gutachter liegen keine Informationen über vertragliche Beziehungen und deren 
Auswirkungen vor; so dass solche ggf. existierenden Vereinbarungen im Rahmen dieser 
Untersuchung nicht berücksichtigt werden können. 
Nicht einzeln erfasst werden können die evtl. vorhandenen Beteiligungen der größeren 
Marktakteure an den kleineren OVU jenseits der Top 200. Dazu wird in den entsprechen-
den Teilabschnitten eine konkrete Abschätzung der Ungenauigkeiten vorgenommen. 
Der Vergleich der Marktstrukturen 1997 mit 2005 wird anhand von Rankings und mit Hilfe 
von Konzentrationsraten durchgeführt. Die Konzentrationsrate KRn ist dabei definiert als 
der (Summen-)Marktanteil der n größten Unternehmen, die auf dem zu betrachtenden 
Markt untereinander im Wettbewerb stehen. Sie berechnet sich nach  
KRn = ∑
=
n
i
ix
1
       mit xi = Marktanteile der konkurrierenden Unternehmen. 
Bewertung der Ruhrgas AG in 1997 
Die Anteilseignerstruktur der Ruhrgas AG im Jahr 1997 ist eine ausführliche Darstellung 
wert, da diese wichtige methodische Fragen aufwirft. Die Verteilung der Stimmrechtsantei-
le sowie die einzelnen Summenanteile ist in Abbildung 2-1 verdeutlicht. 
Veba + Streub. 0,15 %
Veba 6,77 %
Mannesmann 8,19 %
Thyssen Krupp 4,69 %
RWE Dea 3,49 %
VEW 4,01 %
Thyssen Krupp 2,32 %
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Dt. Shell 2,24 % Bergemann Rest 27,28 %
Esso 2,24 % Dt. BP 25,47 %
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Preussag 2,65 % Esso 14,74 %
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Abbildung 2-1: Stimmrechtsanteile der Ruhrgas AG in 1997 
Es ergibt sich eine Struktur mit vielen Anteilseignern, die sich bei den in der Gesamtbilanz 
zu „Bergemann Rest“ zusammengefassten Unternehmen noch weiter aufgliedern ließe. 
Eine Vorgehensweise nach der oben dargestellten Methodik führt dazu, die Ruhrgas-
Mengen auf die dargestellten Anteilseigner in viele Teilmengen auf- bzw. umzuverteilen. 
Dieser Umverteilung könnte man aus dem Grund widersprechen, dass der klare Marktfüh-
rer Ruhrgas auch nach der Mengenumlage als eindeutig führendes Ferngasunternehmen 
in Deutschland (vgl. Tabelle 4-1 später im Text) erkennbar bleiben sollte – eine „lex Ruhr-
gas“ sei in diesem Sonderfall sinnvoll: somit keine Anwendung der Anteilsmethode bei 
Ruhrgas in 1997. 
Abbildung 4.3: Eigentu¨merstruktur der Ruhrgas AG 1997
Im Folgenden wird der Einscha¨tzung des BKartA gefolgt und die Ruhrgas AG entspre-
chend als eigensta¨ndiger Akteuer betrachtet.
Kartellbeho¨rdliche Marktabgrenzung
Sachlich relevante Ma¨rkte lassen sich nach ihrer Funktion in der ”Gaskette“, d.h. dem
Weg von der Exploration bis zur Lieferung an den Endverbraucher, untergliedern. In-
nerhalb des mehrstufig aufgebauten Verteilungssystems der inla¨ndischen Gaswirtschaft
ist die Erstbelieferung von regionalen Weiterverteilern durch u¨berregionale, Erdgas im-
portierende oder produzierende Ferngasunternehmen gegenu¨ber dem Markt der Belie-
ferung von lokalen Weiterverteilern (insbes. Stadtwerken) durch regionale Weitervertei-
ler als eigener sachlich relevanter Markt anzusehen. Hintergrund dieser Differenzierung
der Weiterverteilerstufe sind zum einen die unterschiedlichen Erfordernisse der beiden
Handelsstufen. So mu¨ssen u¨berregionale Ferngasgesellschaften – im Gegensatz zu regio-
nalen Versorgern – spezifische Leistungen im Bereich der Gasspeicherung, Gewa¨hrung
der Versorgungssicherheit durch langfristige Vertra¨ge und im Leitungsbau erbringen.
Hinzu kommt, dass die Mehrzahl der lokalen Versorger aus historischen Gru¨nden nicht
ans Transportnetz der u¨berregionalen Ferngasgesellschaften angeschlossen ist.62 Beim
Absatz an Endkunden wird – analog zum Stromsektor – eine Differenzierung zwischen
industriellen Großkunden und Haushalts- und Kleingewerbekunden vorgenommen. Bei
der Belieferung von Endverbrauchern bestehen zuna¨chst Substitutionsbeziehungen zwi-
schen unterschiedlichen Energiearten (Strom, Gas), doch beschra¨nkt sich die entspre-
chende Entscheidung im Wesentlichen auf die Phase der Errichtung; danach besteht
kostenbedingt eine langfristige Bindung an einen bestimmten Energietra¨ger63. Aus
diesem Grund werden solche potenziellen Substitute bei der Marktabgrenzung nicht
62Die Annahme zweier sachlich differenzierter Weiterverteilerma¨rkte steht im Einklang mit der Praxis
der EU Kommission, vgl. COMP/M 2822 EnBW/ENI/GVS.
63Vgl. BGH Urt. v. 09.07.2002, KZR 30/00 UA S. 11/12 = WuW/E DE-R 1006 ff.
”
Fernwa¨rme fu¨r
Bo¨rnsen“.
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beru¨cksichtigt. Der Handel auf den in letzten Jahren neu entstanden Gashandelspla¨tzen
stellt einen eigenen sachlichen Markt dar.
Die ra¨umliche Abgrenzung der Gasma¨rkte ha¨ngt vom potenziellen Wettbewerb un-
ter den vorherrschenden Netzzugangsbedingungen ab. Die Gasversorger bilden mit
ihren historisch gewachsenen Leitungsnetzen abgeschlossene eigene ra¨umliche Ma¨rkte.
In ra¨umlicher Hinsicht werden die sachlich relevanten Gasma¨rkte deshalb anhand der
Versorgungsgebiete der beteiligten Unternehmen abgegrenzt. In Anbetracht des bisher
a¨ußerst schleppenden Prozesses der Gasmarkto¨ffnung geht das BKartA davon aus, dass
sich in na¨chster Zeit ein ”Durchleitungsmechanismus“ entwickeln wird, der Vorausset-
zung fu¨r eine ra¨umlich weitere Marktabgrenzung wa¨re.
Gasfo¨rderung und -import
Aufgrund der geographischen Verteilung von Gasvorkommen und der damit verbun-
denen Importabha¨ngigkeit64 Deutschlands befindet sich die Gasfo¨rderung im Wesent-
lichen außerhalb des deutschen (oder auch europa¨ischen) Ordnungsrahmens und stellt
ein enges Oligopol dar. Insgesamt sind zehn Fo¨rdergesellschaften an der Erdgasproduk-
tion in Deutschland beteiligt. Auf die BEB Erdgas und Erdo¨l GmbH entfa¨llt knapp die
Ha¨lfte der deutschen Erdgasfo¨rderung. Zusammen mit der Mobil Erdgas-Erdo¨l GmbH,
der RWE-DEA AG fu¨r Mineralo¨l und Chemie, der Wintershall AG und der Preussag
Energie GmbH vereinen diese Gesellschaften rd. 96% der Gesamtfo¨rderung (Dronnikov
et al., 2003). Daneben verfu¨gt die Ruhrgas AG u¨ber eine strategische Beteiligung (5%)
an einem der wichtigsten Exportanbietern in Deutschland, der russischen Gazprom.
Zu den importierenden Ferngasgesellschaften za¨hlen die Ruhrgas AG (RG), Essen, die
BEB Erdgas und Erdo¨l GmbH (BEB), Hannover65, die Verbundnetz Gas AG66 (VNG),
Leipzig, die RWE AG (RWE), Dortmund (ehemals: Thyssengas AG), die Erdgas-
Verkaufs-GmbH (EGMT), Mu¨nster und die Wingas GmbH (WG), Berlin. Sie importie-
ren den u¨berwiegenden Anteil des in Deutschland verbrauchten Erdgases. Statistische
Angaben u¨ber die Importanteile der einzelnen Ferngasgesellschaften liegen nicht vor
(BMWA, 2005).
64Das Aufkommen an Erdgas wurde 2006 zu 41,9% aus Russland, zu 30,4% aus Norwegen und zu
23,4% aus den Niederlanden gedeckt. Die Inlandsgewinnung trug mit ca. 15% zum Aufkommen bei
(VIK, 2006a, Sedlacek, 2006).
65ExxonMobil und Shell sind 2004 in die bestehenden Lieferbeziehungen des bis dato bestehen-
den Ferngasunternehmens BEB eingestiegen, welches sich seitdem weitgehend auf den Netzbetrieb
zuru¨ckgezogen hat (ExxonMobil Gas Marketing Deutschland GmbH & Co. KG, Hannover und Shell
Edgas Marketing GmbH & Co. KG, Hamburg). Aus diesem Grund spricht die Monopolkommission in
ihrem aktuellen Sondergutachten von sieben u¨berregionalen Ferngasgesellschaften (Monopolkommissi-
on, 2007, Tz. 450).
66E.ON wurde im Rahmen der Ministererlaubnis der E.ON-Ruhrgas Fusion auferlegt, die von der
E.ON und Ruhrgas gehaltenen VNG-Kapitalanteile in Ho¨he von insgesamt 42,1% zu vera¨ußern. Die
Anteile wurden 2003 u.a. von der EWE AG erworben (B8-114/03). Sie ha¨lt z.Z. 47,9% an VNG.
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Gasspeicherung
Die großvolumige Erdgasspeicherung liegt vor allem in der Hand der u¨berregionalen
Ferngasgesellschaften und der Produzenten. Dabei sind nationale und internationa-
le Kooperation zwischen Erdgasunternehmen in Form von Gemeinschaftsanlagen nicht
unu¨blich. Die Speicherkapazita¨ten sind zum u¨berwiegenden Teil durch langfristige Ver-
tra¨ge u¨ber fu¨nf oder mehr Jahre ausgebucht (EU Kommission, 2007a, S. 64). Spalten
4 und 5 in Tabelle 4.6 zeigen die Marktanteile der u¨berregionalen Ferngasgesellschaft
an der Gasspeicherung in Deutschland. Die Anteile sind auf Grundlage der maximalen
Arbeitsgaskapazita¨t der Speicher berechnet.67 Die in Spalte 4 aufgefu¨hrten Anteile be-
ziehen sich auf Gasspeicheranlagen, welche sich vollsta¨ndig im Eigentum des jeweiligen
Gasversorgers befinden. Spalte 5 erfasst Speicherkapazita¨ten, an denen die Gesellschaft
eine Beteiligung besitzt. Da keine Informationen zu den jeweiligen Beteiligungsho¨hen
verfu¨gbar sind, sind diese Anteile auf Basis der Gesamtkapazita¨t des Gemeinschafts-
speichers berechnet und entha¨lt damit Doppelza¨hlungen.
Gastransport und -verteilung
Die deutschen Gashochdruckleitungen liegen in der Hand von Produzenten, Ferngasge-
sellschaften und der Gruppe der Regional- und Lokalversorger. Auf die u¨berregionalen
Ferngasgesellschaften entfallen gut 70% des gesamten deutschen Hochdrucknetzes. Auf-
grund der enormen Investitionskosten und Gro¨ßenvorteile im Leitungsbau besteht der
Anreiz, Gasleitungssysteme in Gemeinschaftsprojekten zu realisieren. Das Bruchteilsei-
gentum an einer Gaspipeline stellt – auch im Vergleich zu den Stromu¨bertragungsnetzen
– eine Besonderheit der Gaswirtschaft dar. Eine Vielzahl der deutschen Ferntrans-
portleitungen befindet sich im Gemeinschaftseigentum mehrerer (auch ausla¨ndischer)
Gasversorgungsgesellschaften.68 Damit sind den Nachfragern im Prinzip Wahlmo¨g-
lichkeiten zwischen den unterschiedlichen Anteilseignern gegeben (Knieps, 2002). Die
Transportkapazita¨ten der Gastransit-Pipelines sind i.d.R. durch bereits vor der Libe-
ralisierung geschlossene langfristige Gastransportvertra¨ge an ihre Betreiber oder eta-
blierte Gasversorger vermietet (Vgl. EU Kommission, 2007a, S. 72 ff.). Die Mittel- und
Niederdruckleitungen hingegen liegen ausschließlich in der Hand der Regional- und Lo-
kalversorgungsunternehmen.
67Das Speichervolumen eines Gasspeichers unterteilt sich grundsa¨tzlich in Kissengas und Arbeitsgas.
Das Kissengas besteht aus dem Gasvolumen, das in einem Speicher permanent erforderlich ist, um
den minimal notwendigen Speicherdruck fu¨r eine optimale Ein- und Ausspeicherung zu ermo¨glichen.
Als Arbeitsgas definiert man das Gasvolumen, das zusa¨tzlich zum Kissengas jederzeit eingelagert oder
entnommen werden kann (Quelle: www.eon.com, 24.06.2007 ).
68Fu¨r einen U¨berblick u¨ber die bedeutendsten deutschen Projektgesellschaften vgl. z.B. Knieps, 2002
oder Homepages der jeweiligen Gasgesellschaften.
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Tabelle 4.6: Marktanteile der u¨berregionalen Ferngasunternehmen
bei der Gasabgabe und beim Hochdrucknetz
Gasabgabe Hochdrucknetz Untertagespeicher
E.ON-RGa 38 35 18 (+12,1)
VNG 9 15 13,1 (+7,6)
RWE 10 9 8,3 (+6,7)
BEB 10 6 13 (+8,3)
WG 7 4 22
EGMT 5 4 0
Quellen: nach BGW (2003) Sedlacek (2006) und VIK (2006a).
a Unter Konsolidierung der Anteile ihrer Mehrheitsbeteiligungen Avacon AG,
Helmstedt, Ferngas Nordbayern GmbH, Nu¨rnberg und Erdgasversorgungs-
gesellschaft Thu¨ringen-Sachsen mbH, Erfurt.
Einen U¨berblick u¨ber die Gro¨ßenordnung der u¨berregionalen Ferngasunternehmen gibt
Tabelle 4.6.69 In den Gasabgabemengen ko¨nnen Doppelza¨hlungen enthalten sein, da
von Weiterverteilern bezogene Mengen wieder an andere Verteilerunternehmen verkauft
wurden. Die Marktanteile sind daher nur als Na¨herungen zu betrachten. Eine, auf Basis
der kartellbeho¨rdlichen Marktermittlungen im Untersagungsverfahren E.ON-Ruhrgas,
durchgefu¨hrte Berechnung von Marktanteilen der importierenden Ferngasgesellschaften
fu¨r das Jahr 1999 ergibt einen Marktanteil von ca. 60% am inla¨ndischen Gasabsatz
fu¨r die Ruhrgas AG. Dahinter folgen (in dieser Reihenfolge) mit weitem Abstand die
Wingas, die VNG und die BEB mit a¨hnlichen Absatzanteilen um die 10%.70
Auf der darunterliegenden, regionalen Ferngasstufe sind aktuell acht regionale Fern-
gasgesellschaften ta¨tig.71 Sie stellen (i.d.R.) das netztechnische Bindeglied zwischen
importierender Ferngasstufe und den Lokalversorgern. Diese Unternehmen beziehen
ihre Gasmengen von den u¨berregionalen Ferngasgesellschaften. Dem E.ON Konzern
sind u¨ber unmittelbare und mittelbare Beteiligungen drei dieser regionalen Ferngasge-
sellschaften im Sinne von §36 II GWB zuzurechnen. Daru¨ber hinaus ha¨lt der Konzern
an zwei weiteren regionalen Ferngasgesellschaften Minderheitsbeteiligungen.
69Aufgrund der regionalen Marktabgrenzung ermittelt das BKartA selbst keine Marktanteile fu¨r
bundesweite Gasweiterverteiler- und Endkundenma¨rkte.
70Auf Basis der vorliegenden Daten ist keine exakte Berechnung der Marktanteile der u¨brigen Fern-
gasgesellschaften, welche sowohl den Angaben des BKartA in der Untersagungsverfu¨gung als auch den
Angaben in den Verfahrensakten entspricht, mo¨glich.
71Im Einzelnen handelt es sich um die Gasversorgung Su¨ddeutschland GmbH, Stuttgart, die Bay-
erngas GmbH, Mu¨nchen, die Gasunion GmbH, Frankfurt/M, die Saar Ferngas AG, Saarbru¨cken, die
EWE AG, Oldenburg, die Avacon AG, Helmstedt, die Ferngas Nordbayern GmbH, Nu¨rnberg und die
Erdgasversorgungsgesellschaft Thu¨ringen-Sachsen mbH, Erfurt.
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Neue Marktteilnehmer und Handelspla¨tze
Im Vergleich zur Stromwirtschaft haben es neue Wettbewerber im Gasbereich ungleich
schwerer, in die deutschen Gasma¨rkte einzutreten. Die Mehrzahl der zu Beginn der Li-
beralisierung neu in den Markt eingetretenen Anbieter hat sich mittlerweile wieder aus
dem deutschen Gasmarkt zuru¨ckgezogen. Neue nationale und europa¨ische Gashandels-
unternehmen wie Trianel, Natgas, BP Sempra, Essent und Nuon haben am Gasmarkt
noch nicht zu grundlegenden Vera¨nderungen der Marktstruktur gefu¨hrt. Der auf die
neuen Anbieter entfallende Absatz an Regional- und Ortsgasunternehmen ist bislang
relativ gering.
Im Zuge der Liberalisierung haben sich Handelspla¨tze fu¨r den organisierten Gashandel
(so genannte Hubs) gebildet, welche den traditionellen bilateralen Handel um einen
kurz- und mittelfristigen Gashandel erweitern, auf welchem sowohl physische als auch
virtuelle Kontrakte gehandelt werden ko¨nnen. Fu¨r Deutschland relevant sind hier ins-
besondere die Gashandelspla¨tze EuroHub (Gasunie) und HubCo (Gemeinschaftsun-
ternehmen von Ruhrgas, Wingas, BEB und Statoil) sowie der virtuelle Handelspunkt
TTF (Title-Transfer-Facility-System). A¨hnlich wie die Strombo¨rse leiden die bislang
existierenden Hubs unter einem niedrigen Handelsvolumen und einer geringen Zahl
von eingeschrieben Teilnehmern (vgl. BTDrs 15/1510, 2003, S. 22). Die Handelsakti-
vita¨ten an den europa¨ischen Hubs werden von etablierten Gasunternehmen dominiert,
reine Gasha¨ndler und neue Anbieter spielen eine untergeordnete Rolle (EU Kommissi-
on, 2007a, S. 41 ff.).
Als Handelsplattform fu¨r Gas dient seit Oktober 2007 auch die Energiebo¨rse European
Energy Exchange (EEX) in Leipzig. Jedoch wird der bo¨rsliche Handel mit Gas zuna¨chst
nur fu¨r die Marktgebiete von E.ON und BEB mo¨glich sein. Auch fu¨r das Gasgescha¨ft
soll ein Spot- und ein Terminmarkt eingerichtet werden. Auf dem Spotmarkt sollen
kurzzeitige Lieferungen angeboten werden, die in den na¨chsten zwei Tagen mo¨glich
sind. Auf dem Terminmarkt sollen langfristige Liefervertra¨ge abgeschlossen werden,
die eine Laufzeit von bis zu sechs Jahren haben ko¨nnen.
4.3.3 Wettbewerbsentwicklung
Die u¨berregionale Ferngasstufe kann als enges bilaterales Oligopol charakterisiert wer-
den. Sie importiert den u¨berwiegenden Anteil des in Deutschland verbrauchten Erdga-
ses.72 Die u¨berregionalen Ferngasgesellschaften bilden (trotz einiger U¨berschneidungen
zwischen der E.ON-Ruhrgas AG und der Thyssengas AG) mit ihren historisch ge-
wachsenen Leitungsnetzen relativ klar abgeschlossene, eigene ra¨umliche Ma¨rkte (vgl.
Abbildung 10.1 im Anhang, Abschnitt 10.2.1). Eine besondere Stellung unter den Fern-
72Statistische Angaben u¨ber die Importanteile der einzelnen Gesellschaften liegen nicht vor (BMWA,
2005).
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gasgesellschaften nimmt die Wingas GmbH ein. Das 1993 gegru¨ndete Gemeinschaftsun-
ternehmen des Wintershall Konzerns (65%) und der OAO Gazprom (35%) durchquert
mit ihren Ferngasleitungen die Versorgungsgebiete anderer Ferngasgesellschaften und
konnte durch ihre (Außenseiter-) Konkurrenz teilweise die Versorgungsstruktur der eta-
blierten Ferngasgesellschaften aufbrechen.
Das BKartA spricht der E.ON-Ruhrgas AG, im Vergleich zu den u¨brigen Ferngasgesell-
schaften, eine u¨berragende Marktstellung zu. Sie besitzt als einzige einen u¨berragenden
Zugang zu allen fu¨r die Belieferung Deutschlands in Frage kommenden Gasfo¨rderquellen
(Norwegen, Russland, Niederlande, Großbritannien, einheimische Quellen). Als einzi-
ges deutsches Ferngasunternehmen verfu¨gt sie u¨ber eine strategische Beteiligung (5%)
an einem bedeutenden Gasfo¨rderer, der russischen Gazprom. Aufgrund ihrer Rolle
als Konsortialfu¨hrer bei Einkaufskonsortien verfu¨gt sie zudem u¨ber intime Kenntnisse
eines Großteils der strategischen Handlungsmo¨glichkeiten von Wettbewerbern (zumin-
dest von der BEB GmbH und der Thyssengas AG). Die Ruhrgas AG verfu¨gt außerdem
u¨ber das ausgedehnteste Ferngasleitungsnetz, das ihr sowohl einen u¨berragenden Zu-
gang zu den Lieferanten als auch zu den Abnehmern verschafft. Sie verfu¨gt weiterhin
u¨ber umfangreiche Speicherkapazita¨ten, die fu¨r die Regulierung von Absatzschwankun-
gen bedeutend sind. Nur Wingas verfu¨gt u¨ber eine a¨hnlich hohe Speicherkapazita¨t.
Wa¨hrend diese aber nur durch einen einzigen Speicher dargestellt wird, hat Ruhrgas
den Vorteil, u¨ber mehrere Speicher zu verfu¨gen, die entlang ihres Leitungsnetzes ver-
teilt sind (Tabelle 4.6). Die bis 2003 bestehende Beteiligung von E.ON-Ruhrgas an
VNG AG (rd. 37%) bewirkt, dass auch von diesem potenziellen Wettbewerber kein
ernstzunehmender Wettbewerbsdruck auf sie ausgeht. Das BKartA erhoffte sich durch
den Kontrollerwerb der EWE AG an VNG, dass ”[d]urch die Verbindung von EWE mit
VNG [...] in der deutschen Gaswirtschaft ein Unternehmen geschaffen [wird], dass in
der Lage ist, auch auf dem ra¨umlichen Ferngasmarkt, auf dem das fu¨hrende deutsche
Ferngasunternehmen Ruhrgas marktbeherrschend ist, als ernstzunehmender Wettbe-
werber aufzutreten und daru¨ber hinaus auf sich in Zukunft o¨ffnenden Gasma¨rkten aller
Stufen neben E.ON/Ruhrgas, RWE/Thyssengas und Wintershall eine gleichgewichtige
Rolle zu spielen.“ (B8-114/03)
Unter der derzeitigen Versorgungsstruktur werden die meisten Regionalversorger in
Westdeutschland von Ruhrgas und in Ostdeutschland von VNG vorversorgt. Die
Wingas GmbH liefert, wenn u¨berhaupt, nur geringere Teilmengen, in der Regel aber
direkt an Stadtwerke und große Industriekunden. Bei der Belieferung von Weiter-
verteilern besitzen die importierenden u¨berregionalen Ferngasgesellschaften in ihren
Ta¨tigkeitsgebieten eine marktbeherrschende Stellung im Sinne des §19 II Nr. 2 GWB.
Auch wenn die ehemaligen Demarkationsvertra¨ge, auf denen die Ta¨tigkeitsgebiete hi-
storisch beruhen, mittlerweile aufgehoben wurden, hat sich an den tatsa¨chlichen Lie-
ferbeziehungen wenig gea¨ndert. Das BKartA ermittelte z.B. fu¨r das Jahr 2000 einen
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Durchleitungsanteil von unter 5% im Thyssengas-Netzgebiet (B8-101/01). Auch in den
wenigen Teilbereichen, in denen die Mo¨glichkeit der Wahl zwischen zwei Netzbetrei-
bern besteht, wird diese marktbeherrschende Stellung i.d.R. nicht beeintra¨chtigt. Der
fehlende Wettbewerb wird durch die enge Zusammenarbeit der Unternehmen auf allen
Bereichen der Gaswirtschaft abgesichert.
Tabelle 4.7: Bruttolieferungen zwischen importierenden Ferngas-
gesellschaften in GWh (2001)
Anbieter/ RG VNG RWE BEB WG EGMT
Abnehmer
RG 51015
VNG 400 22970 71300
RWE 9000
BEB 25300 284
WG 169
EGMT 66
Absatz (brutto) 612500 152000 61973 165033 169200 79135
Absatz (netto) 587200 152000 61973 139667 169200 79069
Quelle: Marktermittlungen B8-109/01, B8-149/01. Eigene Darstellung.
Dies la¨sst sich am Beispiel RWE - Ruhrgas illustrieren: Nach Marktermittlungen des
BKartA im Fall E.ON-Ruhrgas deckte die RWE AG (bzw. die damalige Thyssengas)
im Jahr 2000 ca. 15% ihres Gasbedarfs bei Ruhrgas (Tabelle 4.7).73 Auch ein großer
Teil ihres Fernleitungsnetzes – ca. 40% – wird gemeinsam mit der Ruhrgas AG betrie-
ben. Außerdem fo¨rdern Gesellschafter der Thyssengas in Deutschland Erdgas, welches
sie gro¨ßtenteils an Ruhrgas vera¨ußern (B8-29/02).
Auch auf der regionalen Gasweiterverteilerstufen sowie den Gasendkundenma¨rkten
besitzen die jeweiligen netzbetreibenden Gasversorgungsunternehmen regelma¨ßig eine
(einzel-) marktbeherrschende Stellung. In Analogie zum Stromsektor besteht – unter
der Annahme eines funktionierenden Durchleitungswettbewerbs – zwischen regionalen
Ferngasgesellschaften und Lokalverteilern ein potenzielles Wettbewerbsverha¨ltnis, ins-
besondere um letztverbrauchende Großkunden. Diese Wettbewerbsverha¨ltnisse werden
durch die zahlreichen gesellschaftsrechtlichen Verflechtungen zwischen den Unterneh-
men außer Kraft gesetzt. Da der Großteil der Orts- und Regionalgasgesellschaften als
klassische Querverbundunternehmen ta¨tig sind, haben die bereits in Kapitel 4.2.3 ange-
sprochenen Konzentrationsprozesse sowohl Auswirkungen auf den Stromsektor als auch
73Da die Ruhrgas AG in 2001 noch nicht dem E.ON Konzern angeho¨rte, erscheint in Tabelle 4.7 nur
die Ruhrgas AG.
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auf die deutschen Gasma¨rkte.74 Die fu¨r den Stromsektor diskutierten horizontalen und
vertikalen Wettbewerbsproblematiken der vertikalen Vorwa¨rtsintegration gelten auch
fu¨r den Gasbereich: So verfestigen die Beteiligungen von Ferngasgesellschaften an re-
gionalen und lokalen Gasversorgungsunternehmen die bestehenden Lieferbeziehungen
und verhindern Wettbewerb zwischen (Minderheits-) Gesellschaftern, Beteiligungsun-
ternehmen und potenziellen Wettbewerbern. Nach Einscha¨tzung der Monopolkom-
mission dienen vertikale Beteiligungserwerbe weniger der Realisierung von Effizienz-
vorteilen als vielmehr der strategischen Absatzsicherung (Monopolkommission, 2007,
Tz. 446). Die Wingas besta¨tigte im Rahmen des Ministererlaubnisverfahrens E.ON-
Ruhrgas, dass das wesentliche Wettbewerbshindernis auf dem Gasweiterverteilermarkt
in der Beteiligung der großen Energieversorgungsunternehmen an den regionalen und
lokalen Verteilern liege.
Da die deutsche Gaswirtschaft in viel sta¨rkerem Maße als die Stromwirtschaft durch
langfristige bilaterale Vertragsbeziehungen gepra¨gt ist, sind die Marktanteile der eta-
blierten Gasunternehmen auch ohne gesellschaftsrechtliche Verbindungen langfristig ab-
gesichert. Das BKartA hat im Jahr 2003 Gasliefervertra¨ge, welche zwischen den in
Deutschland ta¨tigen Ferngasgesellschaften und den Erdgasfo¨rderungsgesellschaften als
Lieferanten und den regionalen und lokalen Weiterverteilern als Abnehmern geschlossen
wurden, untersucht (TB BKartA, 2003/2004, S. 137).75 Von den Unternehmen wurden
Daten u¨ber die Laufzeit ihrer Liefervertra¨ge und u¨ber den Grad der Bedarfsdeckung
fu¨r jeden einzelnen Weiterverteilerkunden erfragt. Die eingegangenen Antworten um-
fassen u¨ber 700 Vertragsverha¨ltnisse von Ferngasunternehmen mit regionalen bzw. lo-
kalen Weiterverteilern und dies entspricht mehr als 90% der an diese Kundengruppe
in Deutschland insgesamt abgesetzten Menge. Die Erhebung hat ergeben, dass es sich
bei fast drei Vierteln der betroffenen Liefervertra¨ge um Gesamtbedarfsdeckungs- oder
Quasi-Gesamtbedarfsdeckungsvertra¨ge handelt (80-100% des Bedarfs). Lediglich ein
kleiner Teil betrifft ein Liefervolumen von 50-80% des Bedarfs.76 Nahezu alle vorge-
nannten Vertra¨ge haben lange Laufzeiten. So sind gut 74% aller Liefervertra¨ge zwischen
Ferngasgesellschaften und Orts- und Regionalversorgern u¨ber Liefermengen oberhalb
von 80% mit Laufzeiten von mehr als zwei Jahren abgeschlossen worden. A¨hnliches gilt
auch fu¨r Gasspeicheranlagen: Mindestens 64% der Kapazita¨ten sind durch langfristige
Vertra¨ge u¨ber mehr als fu¨nf Jahre gebunden (EU Kommission, 2007a, S. 64).
Aus Sicht der Monopolkommission ist die Wettbewerbsentwicklung im Gasbereich seit
Beginn der Liberalisierung sehr schleppend verlaufen. Obwohl mit der Neuregelung des
74Rund 75% bedienen die Versorgungssparten Strom und Gas (Dronnikov et al. 2003, S. 24).
75Insgesamt sind mit dieser Auswahl rd. 92% der an Weiterverteiler abgesetzten Mengen erfasst.
76Der vom BKartA als kritisch erachtete Anteil von 80% ist dem europa¨ischen Wettbewerbsrecht zu
entnehmen. So definiert Artikel 1b Vertikal GVO (auch) die Verpflichtung des Abnehmers, mehr als
80% seiner gesamten Einka¨ufe vom Lieferanten zu beziehen, als Wettbewerbsverbot.
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Energiewirtschaftsrechts im Jahr 1998 die Legalisierung wettbewerbsbeschra¨nkender
Absprachen zur Abschottung von Belieferungsgebieten entfallen sind und mit der Ein-
fu¨hrung des §19 Abs. 4 Nr. 4 GWB die Mo¨glichkeiten, Durchleitungswettbewerb in
Einzelfa¨llen zu erzwingen, verbessert worden sind, haben sich die Bedingungen fu¨r die
Durchleitung trotz der Verba¨ndevereinbarung zum Netzzugang bei Erdgas nicht we-
sentlich verbessert. Deutschland nimmt laut Zweitem Benchmarkingbericht der EU
Kommission (2003) im Jahr 2003 auch deshalb einen hinteren Platz bei der Libera-
lisierung des Erdgasmarktes ein. Dieses Resultat besta¨tigt auch das aktuelle Sonder-
gutachten der Monopolkommission von 2007 (Monopolkommission, 2007, Tz. 446).
Die gewissen Verbesserungen, die z.B. an den gestiegenen Zahlen der abgeschlossenen
Durchleitungsvertra¨ge erkennbar sind, finden auf sehr niedrigem Niveau statt. Fu¨r sich
genommen sagt die Zahl der Durchleitungsvertra¨ge (nach Angaben des BGW 496 bis
April 2003, vgl. Pressemeldung des BGW vom 25.07.2003) zudem nicht viel u¨ber die
Zahl der Belieferungsfa¨lle aus. Fu¨r eine Belieferung werden oftmals mehrere Netze ver-
schiedener Gesellschaften beno¨tigt. Dementsprechend muss eine weit geringere Anzahl
an Belieferungen angenommen werden. Die von Knieps (2002) vertretene These, dass
zumindest fu¨r Ferngasnetze aufgrund des Bruchteilseigentums und durch konkurrieren-
de Erdgastransportsysteme (Pipeline-Backbones) vielfa¨ltige Potenziale fu¨r Wettbewerb
auf dem deutschen Gasmarkt bestu¨nden, muss daher kritisch gesehen werden. Seitens
der Gaswirtschaft selbst wird zudem darauf verwiesen, dass aufgrund der Besonderhei-
ten von Erdgas (so zum Beispiel langfristige ”take-or-pay“-Vertra¨ge, unterschiedliche
Gasqualita¨ten und die geringere Vermaschung der bestehenden Gasleitungsnetze im
Vergleich zur Stromwirtschaft) fu¨r die Durchleitung von Erdgas erheblich mehr fakti-
sche Hindernisse zu u¨berwinden sind als fu¨r die Durchleitung von Strom. Angesichts
der geringen Zahl von Durchleitungsfa¨llen geht das BKartA weiterhin davon aus, dass
sich bislang kein funktionierender Durchleitungswettbewerb entwickelt hat. Aufgrund
der hohen Investitionskosten im Leitungsbau stellt auch der Wettbewerb durch (paral-
lelen) Stichleitungsbau in der Regel keine wirtschaftlich sinnvolle Alternative dar. So
hat es auch seit der Liberalisierung mit Ausnahme der Wingas Transportleitungen kei-
nen signifikanten parallelen Leitungsbau mehr gegeben.
Die Gaswirtschaft weist – a¨hnlich zur Stromwirtschaft – daru¨ber hinaus eine Vielzahl
weiterer Strukturmerkmale auf, welche oligopolistisches Parallelverhalten erleichtern.
Die in Abschnitt 4.2.3 dargestellte Argumentation bezu¨glich der Transparenz und Stabi-
lita¨t des Marktumfeldes treffen weitestgehend auch auf den Gasbereich zu. Generell ist
die Nachfrage nach Gas ist allerdings aufgrund der Speicherbarkeit des Energietra¨gers
elastischer als die Stromnachfrage einzuscha¨tzen. Daru¨ber hinaus bestehen zwischen
zwischen Gas und alternativen Energietra¨gern (Heizo¨l, Kohle etc.) Substitutionsbezie-
hungen. Unter Beru¨cksichtigung der hohen Wechselkosten ist die Marktmacht eines
Gasanbietenders dennoch hoch einzustufen.
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Bislang gab es im Endverbraucherbereich nur eine geringe Anzahl an Lieferantenwech-
seln. Die Wechselquoten liegen nach Angaben der Monopolkommission im Jahr 2005
im Haushalts- und Gewerbekundenbereich mit 0,01% auf einem sehr niedrigen Niveau.
Große und sehr große Industriekunden weisen mit 0,74% die ho¨chste Wechselquote auf
(Monopolkommission, 2007, Tz. 462.).
Außenwettbewerb
In noch sta¨rkerem Maße als in der Stromwirtschaft besteht in der Erdgaswirtschaft
kaum Außenwettbewerb gegenu¨ber den marktbeherrschenden etablierten Gasversor-
gern. Neue Marktteilnehmer haben oft trotz der geltenden Entflechtungsbestimmungen
keinen effektiven Zugang zu den Netzen und Speicheranlagen. Vor allem durch die in
den fru¨heren Fassungen der Verba¨ndevereinbarung implizit enthaltene Mo¨glichkeit der
Diskriminierung neuer Marktteilnehmer ist es in den ersten Jahren der Liberalisierung
kaum zu Wettbewerbsvorsto¨ßen gekommen. Beispielsweise wurden Wettbewerbern ef-
fektiv (d.h. u¨ber Netzzugangsverweigerungen oder prohibitiv hohe Netznutzungsentgel-
te) strukturierte Lieferungen verweigert.77 Das Auftreten neuer Marktteilnehmer hatte
daher bisher nur einen sehr geringen Einfluss auf die Marktstruktur. Mit dem neuen
EnWG 2005 wurden die Durchleitungsbedingungen erleichert. Das BKartA macht
sich z.Z. dennoch wenig Hoffnung auf eine zeitnahe Entwicklung eines funktionsfa¨higen
Durchleitungswettbewerbs (B8-62/06).
Auch der Einstieg der Wingas in den deutschen Markt kann effektiven Außenwettbe-
werb nicht belegen. Die BASF Tochter dient in erster Linie den konzerninternen Ver-
sorgungsinteressen ihrer Muttergesellschaft (Monopolkommission, 2006, Tz. 8). Das
BKartA erwartet auch keinen Wettbewerbsschub durch die neuen Vertriebsto¨chter der
großen Energieversorger RWE und E.ON (B8-62/06).
Die Existenz langfristiger Liefervertra¨ge zwischen Gaserzeugern und etablierten Impor-
teuren macht es fu¨r neue Marktteilnehmer auf den vorgelagerten Ma¨rkten besonders
schwierig Gas zu beschaffen. Da die Vertra¨ge u¨ber den Gasimport in der Hand einiger
weniger etablierter Unternehmen konzentriert sind, fu¨hrt die Integration von Import
und Lieferinteressen zu einer weiteren Form der vertikalen Marktverschließung.78 So ist
der Handel auf den Großhandelsma¨rkten fu¨r die etablierten Gasversorger weniger inter-
essant und fu¨hrt auf diesen Ma¨rkten zu suboptimaler Liquidita¨t.79 Potenzielle Wettbe-
werber haben es unter diesen Bedingungen schwer, auf dem deutschen Markt Fuss zu
77Unter strukturierten Lieferungen versteht man Transaktionen, die eine Variation der gelieferten
Mengen im Zeitablauf - und damit eine Vollversorgung des Kunden - erlauben.
78Eine U¨bersicht u¨ber die wichtigsten Vertragsbeziehungen zwischen Gasproduzenten und deutschen
Ferngasgesellschaften findet sich z.B. bei Drasdo et al., 1998, S. 150ff..
79Zur Erho¨hung der Liquidita¨t am Gasmarkt ist die Ruhrgas AG im Ministererlaubnisverfahren
durch Auflage verpflichtet worden, u¨ber einen Zeitraum von sechs Jahren insgesamt 200 Mrd. kWh
Erdgas aus ihren langfristigen Liefervertra¨gen zu versteigern (Gas-Release- Programm).
94
Kapitel 4. Marktstruktur und Wettbewerb in der leitungsgebundenen
Energiewirtschaft
fassen.80 Fu¨r den wettbewerblichen Erfolg neuer Anbieter sind daher funktionsfa¨hige
Gashandelspla¨tze von entscheidender Bedeutung. Allerdings zeigt die Anfang 2007
vero¨ffentlichte Sektoruntersuchung der EU, dass auch auf den neuen Handelspla¨tzen
neue Anbieter nur eine geringe Rolle spielen.
Preisentwicklung
Die Gaspreise unterliegen (anders als Strompreise) keiner staatlichen Preisaufsicht. Be-
gru¨ndet wird dies mit einer sta¨rkeren Substitutionskonkurrenz. Im Gegensatz zum
Strom unterliegt Gas – zumindest mittel- bis langfristig – einem Substitutionswettbe-
werb mit anderen Energietra¨gern. Diesem Umstand wird durch eine Indexierung des
Gaspreises an die Entwicklung alternativ einsetzbarer Prima¨renergietra¨ger, insbeson-
dere dem Heizo¨l, Rechnung getragen (so genannte O¨lpreisbindung).
Die Gaspreise sind in den letzten Jahren stark gestiegen. Dies gilt sowohl fu¨r die Im-
portpreise als auch fu¨r die Gaspreise auf der Großhandelsebene (vgl. EU Kommission,
2007a, S. 23) und Endverbraucherebene (Abbildung 4.481). Die Gasversorgungsunter-
nehmen begru¨nden ihre Preiserho¨hungen mit der Gas-O¨lpreis-Kopplung. Allerdings ist
der Preisanstieg auf der Endverbraucherebene nicht allein auf gestiegene Importpreise
zuru¨ckzufu¨hren. Auch die Preisschere zwischen den Importpreisen und den Erlo¨sen hat
sich vergro¨ßert.82
Aufgrund des Gaspreisanstiegs hat das Bundeskartellamt zum Jahresende 2004 ge-
gen regionale und lokale Gasversorgungsunternehmen fo¨rmliche Untersagungsverfahren
wegen des Verdachts missbra¨uchlich u¨berho¨hter Gaspreise eingeleitet. Die eingeleite-
ten Missbrauchsverfahren wurden aufgrund von Zusagen der Unternehmen eingestellt.
Dabei wurde auf weitere Umwa¨lzungen von Gaspreisbezugserho¨hungen im laufenden
Gaswirtschaftsjahr auf die Tarifkunden verzichtet sowie in Einzelfa¨llen Festpreistari-
fe eingefu¨hrt, die unter den an der O¨lpreisentwicklung orientierten Standardtarifen
lagen. Im Rahmen dieser Verfahren hat das BKartA Preisdaten von u¨ber 700 Gas-
anbietern erhoben. Der Preisvergleich kam zu Preisunterschieden von bis zu 50%.
Das BKartA nennt infrastrukturelle Unterschiede zwischen den Versorger als mo¨glichen
Grund fu¨r die Preisunterschiede.83 Allerdings ergibt ein Ende Januar 2007 vom ARD-
Wirtschaftsmagazin Plusminus vero¨ffentlichter Tarifu¨berblick, dass Lokalversorger in
rein kommunalem Besitz Erdgas im Schnitt deutlich preiswerter liefern als Unterneh-
men, an denen ein großer Energiekonzern beteiligt ist (SZ. 30.01.2007).
80Vgl. z.B. Handelsblatt, Die deutsche BP kommt im Gasgescha¨ft nicht voran (23.06.2006).
81Quelle: VIK 2006a.
821996: 1,15 ct/kWh → 2005: 1,57 ct/kWh fu¨r die Durchschnittserlo¨se u¨ber alle Kundengruppen
hinweg. Ihren Peak erreichte sie 2004 mit 1,64 ct/kWh.
83Die Ergebnisse sind auf den Internetseiten des BKartA vero¨ffentlicht. Mittlerweile hat das Amt
einen zweiten Gaspreisvergleich zum Stichtag 09.03.2007 fu¨r Haushaltskunden ebenda vero¨ffentlicht.
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Abbildung 4.4: Importpreise und Durchschnittserlo¨se (in ct/kWh)
Bu¨ndelung von Strom- und Gasaktivita¨ten
Weiterhin ist im Verha¨ltnis von Strom- und Gaswirtschaft auf konglomerate Effekte zu
achten. In den letzten Jahren ist eine zunehmende Tendenz der Verbundunternehmen
zur Bu¨ndelung von Elektrizita¨ts- und Gasaktivita¨ten zu beobachten. So verfolgt bei-
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spielsweise der E.ON Konzern nach eigenen Aussagen ausdru¨cklich das Ziel eines ”Auf-
und Ausbaus einer bedeutenden Position entlang der gesamten Wertscho¨pfungskette
bei Strom und Gas“ (Hervorhebung durch den Autor, E.ON AG, 2002). Die Strategie
der etablierten Energieunternehmen, insbesondere der E.ON AG, der RWE AG und
der EnBW AG, ihre Aktivita¨ten im Strom- und Gasbereich zu diversifizieren, la¨sst
vermuten, dass durch die Bu¨ndelung der Energiesparten strategische Vorteile erwartet
werden. Das BKartA nennt in diesem Zusammenhang mehrere strategische Vorteile:
Der Hauptgrund fu¨r das Engagement der Verbundunternehmen ist, dass sie durch die
Beteiligungen an in- und ausla¨ndischen Gasproduzenten den Zugang zu bedeutenden
Gasvorkommen erhalten. Dies geschieht vor dem Hintergrund, dass Gas als Input zur
Elektrizita¨tserzeugung zunehmend wichtiger wird. Die Monopolkommission bezeich-
net Gaskraftwerke als aussichtsreichsten Kraftwerkstyp der Zukunft (Monopolkommis-
sion, 2002b, Tz. 62 ff.). Hintergrund sind neben der hohen Effizienz von erdgas-
befeuerten GuD-Kraftwerken auch gesetzliche Rahmenbedingungen wie der politisch
gewollte Ausstieg aus der Kernenergie, strengere Umweltauflagen sowie die staatli-
che Fo¨rderung von GuD Technologien durch eine zeitlich befristete Befreiung von der
Erdgasbesteuerung.84 Durch den ab dem Jahr 2005 eingefu¨hrten Handel mit CO2-
Emissionszertifikaten ko¨nnen daru¨ber hinaus weitere Kosten fu¨r die Stromerzeugung
entstehen. Da die Stromerzeugung aus Gas deutlich geringere CO2 Emissionen als bei-
spielsweise Kohlekraftwerke aufweisen, sind gasbefeuerte Kraftwerke auch unter diesem
Aspekt vorteilhaft.85 Eine Integration zwischen Ferngasebene und Stromerzeugung ver-
schafft den integrierten Unternehmen somit einen wettbewerblichen Vorteil gegenu¨ber
konkurrierenden, nichtintegrierten Stromerzeugern, da sie u¨ber den wesentlichen In-
putfaktor ”Erdgas“ verfu¨gen. Durch Einfluss auf die Preisgestaltung im Bereich Kraft-
werksgas ko¨nnen integrierte Unternehmen maßgeblich die Wettbewerbsmo¨glichkeiten
der nichtintegrierten Konkurrenten beeinflussen, indem sie die in Abschnitt 3.2.2 dar-
gestellte Strategie des ”raising rivals costs“ verfolgen.
Mit der Konzentration auf den Energiemarkt im engeren Sinne bzw. auf ihr Kern-
gescha¨ft realisieren die Versorger auch betriebswirtschaftliche Synergieeffekte und si-
gnifikante Spezialisierungsvorteile. So verbessert – nach Einscha¨tzung des BKartA –
eine Bu¨ndelung von Strom- und Gasaktivita¨ten die eigene Position auf Absatzma¨rkten
fu¨r Energieweiterverteiler und Endkunden.86 So wird die Position gegenu¨ber den Ab-
nehmern versta¨rkt, da der diversifizierte Versorger ganze Sortimente liefern kann und
den Abnehmern die Mo¨glichkeit bietet, ”alles aus einer Hand“ zu bekommen. Außer-
dem ist er flexibler in der Gestaltung von Preisen oder Rabatten und verfu¨gt u¨ber mehr
Mo¨glichkeiten zu Kopplungsgescha¨ften. Da zum gegenwa¨rtigen Zeitpunkt der Durch-
84Vgl. Bundesumweltministerium, 2004.
85Fu¨r einen U¨berblick u¨ber die CO2-Bilanzen verschiedener Energietra¨ger, vgl. Lu¨bbert, 2007, S. 22.
86Die vertrieblichen Vorteile einer Bu¨ndelung von Strom- und Gasaktivita¨ten werden z.B. von der
RWE AG im Jahresbericht 2003 angesprochen (RWE AG, 2004, S. 24).
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leitungswettbewerb im Gasbereich nicht als funktionsfa¨hig bezeichnet werden kann,
ko¨nnen Quasi-Monopolstellungen im Gasbereich benutzt werden um Stromkunden zu
halten. Das in der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur vorgetragene Argument, die
Kopplungsangebote lohnten sich nicht, da ein Monopolgewinn nur einmal erlangt wer-
den ko¨nne greift hier zu kurz, da auch die Investitionsanreize potenzieller Wettbewer-
ber beru¨cksicht werden mu¨ssen. Indem diese de facto gezwungen werden, in beide
Ma¨rkte gleichzeitig einzutreten, erho¨ht Kopplung die Schranken fu¨r einen Marktzutritt
(Choi, Stefanides, 2001). Auch fu¨r Industriekunden mit Eigenerzeugungsanlagen fu¨r
Strom und/oder Wa¨rme, die vom Wettbewerb zwischen Strom und Gas profitieren,
verschlechtern sich die Marktkonditionen, wenn beide Energietra¨ger aus einer Hand
angeboten werden.
Weiterhin kann ein integrierter Strom- und Gasversorger Gro¨ßen- und Diversifizierungs-
vorteile bei Absatz und Marketing realisieren. Aufgrund der zahlreichen Marktkontak-
te im Strom- und Gasbereich verfu¨gen integrierte Strom- und Gasversorger daru¨ber
hinaus u¨ber ein ausgesprochen großes Vergeltungspotenzial im Falle wettbewerblicher
Vorsto¨ße des jeweils anderen Unternehmens. So ko¨nnen beispielsweise mit einer im-
pliziten oder expliziten Drohung der Nichtbelieferung vergleichsweise große Wirkungen
erzielt werden. Solange marktbeherrschende Unternehmen im Strom- und Gasbereich
unabha¨ngig voneinander operieren, ist die Gefahr, dass agressiver Wettbewerb in einem
Bereich durch Reaktionen im anderen Bereich geahndet werden ko¨nne, nicht gegeben.
Inwiefern die Profitabilita¨t einer Bu¨ndelung von Strom- und Gasaktivita¨ten aus Effizienz-
oder Marktmachteffekten gespeist ist, la¨sst sich an dieser Stelle nicht abschließend be-
antworten. Die Tatsache, dass ein positiver Zusammenhang besteht, wird allerdings von
einer Studie der Unternehmensberatungsgesellschaft Accenture GmbH (Kronberg im
Taunus, Deutschland) und der Jacobs University Bremen (Accenture, 2007) empirisch
unterstu¨tzt. Die zitierte Studie kommt im Rahmen einer Analyse von Erfolgsfaktoren
deutscher, schweizerischer und o¨sterreichischer Energieversorger zu dem Ergebnis, dass
eine Integration von Strom und Gas rentabilita¨tserho¨hende Wirkungen hat.
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Kapitel 5
Datenbasis
Die vorliegende Studie verfolgt das Ziel einer quantitativen Darstellung der Fusionskon-
trollpolitik des BKartA in den ersten Jahren nach der Liberalisierung der europa¨ischen
Energiema¨rkte. Die der empirischen Analyse zugrundeliegenden Daten speisen sich aus
mehreren Quellen. Prima¨re Quelle der Datenbasis sind die kartellbeho¨rdlichen Verfah-
rensakten der 8. Beschlussabteilung des BKartA aus dem Bereich leitungsgebundene
Energiewirtschaft. Fu¨r die Erhebung der Daten wurde im Rahmen eines 5-monatigen
Forschungsaufenthaltes eigens fu¨r diese Untersuchung in Fusionskontrollverfahren der
Jahre 1999-2003 im Archiv des Amtes recherchiert. Der Datensatz wird kompletiert
durch die Hinzunahme o¨ffentlich zuga¨nglicher, externer Informationsquellen. Abschnitt
5.1 stellt die verwendeten Datenquellen vor. Die im Bereich der Energiewirtschaft am
BKartA angemeldeten Zusammenschlussvorhaben sind sehr vielfa¨ltig und komplex.
Abschnitt 5.2 geht daher genauer auf die untersuchten Fusionsaktivita¨ten sowie den
Aufbau der Datensatzes ein. Das Kapitel schließt in Abschnitt 5.3 mit einer Darstel-
lung und Diskussion der sich bei der Datenerhebung gezeigten Probleme.
5.1 Datenquellen
5.1.1 Verfahrensakten des BKartA
Im Zuge eines Fusionskontrollverfahren sind die beteiligten Unternehmen zu der Her-
ausgabe einer Vielzahl von unternehmens- und sachverhaltsspezifischen Angaben ver-
pflichtet.1 Sie bilden die Grundlage fu¨r eine U¨berpru¨fung der formellen und materiellen
Untersagungsvoraussetzungen nach GWB. Aus inhaltlicher Sicht ko¨nnen die mittels
kartellbeho¨rdlicher Verfahrensakten erhobenen Information in zwei Themenkomplexe
kategorisiert werden:
1Vgl. Merkblatt zur deutschen Fusionskontrolle, BKartA, 2000b und Auslegungsgrundsa¨tze zur
Pru¨fung von Marktbeherrschung in der deutschen Fusionskontrolle, BKartA, 2000a.
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1. Merkmale der kartellbeho¨rdlichen Entscheidungspraxis
 Art der kartellbeho¨rdlichen Verfu¨gung
 Auflagenpraxis
 Sonstige fusionskontrollrechtliche Fallmerkmale
2. Merkmale des Fusionsvorhabens
 Beteiligte Unternehmen
 Kontrollgrad des Beteiligungserwerbs
 Merkmale des Zielunternehmens
In den Datensatz fließen auch unternehmensspezifische Informationen ein, welche das
BKartA im Zuge mehrerer Unternehmensbefragungen erhoben hat. Fu¨r die Strom-
wirtschaft za¨hlen hierzu Marktdatenerhebungen aus den Verfahren RWE-VEW (B8-
309/99), GEW Ko¨ln-RWE (B8-101/01) sowie E.ON-Stadtwerke Eschwege (B8-21/03).2
Soweit nicht bereits aus den jeweiligen Verfahrensakten bekannt, wurden den an einem
Fusionsvorhaben beteiligten Unternehmen Umsatz- und Netzangaben und Angaben
zu bestehenden Vorlieferantenbeziehungen zugespielt. Information bzgl. des deut-
schen Gasmarktes sowie einzelner Gasversorgungsunternehmen sind kartellbeho¨rdlichen
Marktermittlungen im Fall E.ON-Ruhrgas entnommen (B8-109/01, B8-149/01).
5.1.2 Externe Datenquellen
SNB-Map Stromnetzbetreiber-Informationssystem
Der Verband der Elektrizita¨tswirtschaft (VDEW) vero¨ffentlicht mit der SNB-Map eine
digital aufbereitete Datenquelle. Die SNB-Map entha¨lt alle Informationen des VDEW-
Verzeichnisses der Stromnetzbetreiber und eine interaktive digitale Deutschlandkarte,
anhand derer u.a. netzspezifische Marktstrukturmerkmale des Versorgungsgebiete der
einzelnen Energieversorger entnommen werden ko¨nnen. Das Informationssystem wird
auch vom BKartA genutzt. Fu¨r die Erstellung des Datensatzes wurden SNB-Map
Informationen zum Netzgebiet der am Zusammenschluss beteiligten Unternehmen ver-
wendet. Im Netzbetreiberprofil wird eine Liste aller Gemeinden im Netzgebiet der
Energieversorger angezeigt. Anhand dieser Liste lassen sich Informationen bezu¨glich
der Regelzone, der vorgelagerten Netzbetreiber und (sofern vorhanden) weitere Netz-
betreiber im Versorgungsgebiet der Unternehmen ermitteln.
2Die Markterhebung im Fall RWE-EWMonheim (B8-85/02) wurde nicht verwendet, da das BKartA
hier erheblichen Problemen bei der Datenerhebung ausgesetzt war (vgl. B8-21/03 Duplik).
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BGW Gasnetzkarte
Die Gasnetzzugangsverordnung verpflichtet Gasnetzbetreiber, die Gasnetzkarte in elek-
tronischer Form im Internet zu vero¨ffentlichen (§22 GasNZV). Die Umsetzungen und re-
gelma¨ßige Aktualisierung der bundesweiten Gasnetzkarte wird vom BGW u¨bernommen
und auf der Internetseite www.gasnetzkarte.de vero¨ffentlicht. Seit Oktober 2006 sind
die bundesweiten Gasnetze in 19 Marktgebiete unterteilt, welche den Unternehmen der
Ferngasstufe zugeordnet sind. Mittels dieser Gasnetzkarte wurden den einzelnen Ener-
gieversorgern im Datensatz, soweit mo¨glich, die jeweiligen Marktgebiete zugeordnet.
Eine Darstellung der Marktgebiete findet sich im Anhang, Abbildung 10.2.
Vero¨ffentlichungen der Unternehmen
Der Datensatz wurde zusa¨tzlich durch Informationen erga¨nzt, welche die Energieversor-
gungsunternehmen aufgrund gesellschaftsrechtlicher Verpflichtungen oder auf freiwilli-
ger Basis vero¨ffentlichen. Hierzu za¨hlen in erster Linie Gescha¨ftsberichte oder Unter-
nehmenskennzahlen, welche die Energieversorger auf ihren Internetseiten vero¨ffentlichen.
Daneben wurden unternehmensspezifische Merkmale der EVU aufgenommen, welche
diese gema¨ß dem Energiewirtschaftrecht vero¨ffentlichen mu¨ssen. Hierzu za¨hlt die La¨nge
des Gasleitungsnetzes jeweils getrennt fu¨r die Niederdruck-, Mitteldruck- und Hoch-
druckebene, fu¨r welche gema¨ß §27 II GasNEV (Verordnung u¨ber die Entgelte fu¨r den
Zugang zu Gasversorgungsnetzen) eine Vero¨ffentlichungspflicht besteht. Daneben ver-
pflichtet §27 II der StromNEV (Verordnung u¨ber die Entgelte fu¨r den Zugang zu Elek-
trizita¨tsversorgungsnetzen) Stromnetzbetreiber zur Vero¨ffentlichung der Einwohnerzahl
im Netzgebiet der Niederspannungsebene und zur Angabe der versorgten (bzw. geo-
graphischen) Fla¨che in der Nieder- und Mittel- bzw. Hochspannungsebene.
Die aus externen Datenquellen bezogenen Informationen wurden nicht verwendet, wenn
sie sich erheblich von den aus den Verfahrensakten verfu¨gbaren Informationen unter-
scheiden. Auf diese ”Messprobleme“ wird ausfu¨hrlicher in Abschnitt 5.3 eingegangen.
5.2 Erla¨uterung der Datenbasis
5.2.1 Untersuchte Fusionsaktivita¨ten
Fu¨r die Analyse werden BKartA - Fusionskontrollverfahren innerhalb der deutschen
Strom- und Gaswirtschaft der Jahre 1999-2003 untersucht. Der Datensatz beinhaltet
sa¨mtliche Zusammenschlu¨sse gema¨ß §35ff. GWB zwischen Energieha¨ndlern, Lokalver-
sorgern, Regionalversorgern und Unternehmen auf der Verbund- bzw. Ferngasebene.
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Daru¨ber hinaus erfasst der Datensatz auch geplante Fusionsvorhaben, welche aufgrund
kartellbeho¨rdlicher Bedenken zuru¨ckgenommen wurden oder dergestalt modifiziert wur-
den, dass sie nicht mehr unter den Fusionstatbestand des §37 GWB fallen. Auch Zu-
sammenschlu¨sse, welche aufgrund der Bagatellmarkt- bzw. de-minimis-Klausel (§35 II
s1 Nr. 1 und Nr.2 GWB) von einer kartellbeho¨rdlichen Fusionskontrolle ausgeschlossen
sind, werden bei der Darstellung der Integrationsstategien in Abschnitt 6 dargestellt.
Energieversorger, welche in der Rechtsform einer GmbH und Co. KG gefu¨hrt wer-
den, haben als perso¨nlich und unbeschra¨nkt haftenden Gesellschafter eine GmbH, die
so genannte Komplementa¨rgesellschaft. In einzelnen Fa¨llen (z.B. B8-166/00) wurden
neben dem Erwerb von Anteilen an dem Energieversorger selbst zusa¨tzlich Anteile an
dieser Komplementa¨rgesellschaft erworben. Derartige Erwerbsvorga¨nge sind nicht im
Datensatz enthalten. Ausgenommen von der Analyse sind weiterhin konzerninterne
Umstrukturierungen gema¨ß §37 II GWB und Fusionsvorhaben, welche aus unterneh-
mensinternen oder sonstigen, unbekannten Gru¨nden nicht vollzogen worden sind.
Nicht im Datensatz enthalten sind weiterhin folgende, beim BKartA angemeldete Fu-
sionsaktivita¨ten, welche den Strom- und Gassektor im weiteren Sinne betreffen:
 Fusionsaktivita¨ten, welche ausschließlich Ma¨rkte fu¨r Energiedienstleistungen be-
treffen. Hierunter werden Dienstleistungen im Bereich Energieberatung, Mar-
keting, IT, Bau und Betrieb von Erdgastankstellen, Dienstleistungen im Zusam-
menhang mit dem Betrieb von Kraftwerke und Erdgasanlagen, Energiecontracting
usw. subsumiert;
 Fusionsaktivita¨ten, welche ausschließlich Ma¨rkte fu¨r den Bau von Energieerzeu-
gungsanlagen betreffen. Zu diesen za¨hlen u.a. die Ma¨rkte fu¨r die Planung, Ent-
wicklung und Vertrieb von Solartechniken und -modulen, Windparks;
 Fusionsaktivita¨ten, welche ausschließlich Ma¨rkte fu¨r die Erschließung und Fo¨rde-
rung von Erdgas betreffen;
 Fusionsaktivita¨ten, welche ausschließlich den Bereich Stromerzeugung beru¨hren;
 Fusionsaktivita¨ten, welche ausschließlich LNG (liquefied natural gas) Ma¨rkte be-
ru¨hren sowie
 Fusionsaktivita¨ten zwischen Energieversorgern und Abnehmern. Hierunter wer-
den durch Energieversorger und Endkunden gegru¨ndete Gemeinschaftsunterneh-
men erfasst, welche der ausschließlichen Versorgung einer Betriebssta¨tte des be-
treffenden Endkunden dienen.
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5.2.2 Untersuchte Fallmerkmale
Die in Abschnitt 2.5 zitierten empirischen Untersuchungen kartellbeho¨rdlicher Ent-
scheidungen a¨hneln sich stark hinsichtlich der verwendeten Analysemethoden und der
gewa¨hlten erkla¨renden Variablen. Die vorliegende Arbeit orientiert sich an den hier vor-
gestellten empirischen Konzepten und untersucht inwieweit ein messbarer Zusammen-
hang zwischen den unternehmerischen Integrationsentscheidungen, Fusionskontrollent-
scheidungen des BKartA und fallspezifischen Marktstruktur- und Unternehmensmerk-
malen besteht. In der Umsetzung konnten die in der Literatur u¨blichen Instrumente
aufgrund des Branchencharakters und des relativ kurzen Zeitfensters der Studie nicht
umgesetzt werden. Merkmale wie Marktanteile oder Marktzutrittsbarrieren variieren
im Kontext einer Branchenstudie – und insbesondere in der leitungsgebundenen Ener-
giewirtschaft – nicht oder nur kaum. Daru¨ber hinaus a¨hneln sich viele Fusionsvorhaben
auch stark hinsichtlich der grundsa¨tzlichen Merkmale der beteiligten Unternehmen oder
der Ausgestaltung des Fusionsvorhabens selbst. Auch aus scha¨tztechnischen Gru¨nden
war es daher notwendig, die spezifischen Merkmale eines Fusionsvorhabens sehr detal-
liert zu erfassen. Fu¨r eine U¨bersicht der erhobenen Fall- und Marktstrukturmerkmale
sowie deren jeweiliger Quelle wird auf die Variablenu¨bersicht in Tabelle 10.2 im Anhang,
Abschnitt 10.1 verwiesen. Die Variablenu¨bersicht bildet sa¨mtliche, im empirischen Teil
dieser Arbeit untersuchten Variablen ab.
5.2.3 Aufbau des Datensatzes
Die beim BKartA angemeldeten Zusammenschlu¨sse werden chronologisch nach Ein-
gang der Anmeldung archiviert. Dabei ko¨nnen aufgrund einer gemeinsamen Anmel-
dung unter einem Gescha¨ftszeichen3 mehrere, separate Anteilserwerbe zusammenge-
fasst sein. Auch Mehrfachanmeldungen eines Anteilserwerbs, beispielsweise aufgrund
nachtra¨glicher A¨nderungen oder Verzo¨gerungen in der Verhandlung zwischen Erwerber
und Vera¨ußerer, kommen im Datensatz vor.
Daru¨ber hinaus sind Integrationsvorga¨nge innerhalb eines einzelnen Fusionskontrollver-
fahrens sowohl aus juristischer als auch o¨konomischer Perspektive sehr vielfa¨ltig und
komplex. Daher ist ha¨ufig nicht mo¨glich, anhand der Struktur der Verfahrensakten die
Zuordnung ”Gescha¨ftszeichen“ = ”ein Erwerbsvorgang mit klar definiertem Erwerber
und Erworbenen“ vorzunehmen. Um die o¨konomische Bedeutung eines Falles und des-
sen kartellbeho¨rdlichen Verfahrensablauf abzubilden, wurden die einzelnen Verfahren
in Teilvorga¨nge aufgespalten und mit Gewichtungsfaktoren versehen.
3Das Gescha¨ftszeichen B8-123/03 bezeichnet beispielsweise das 123. angemeldete Verfahren (aus
dem Bereich Fusionskontrolle nach §§35 ff. GWB oder sonstiges Kartellrecht) der 8. Beschlussabteilung
im Jahre 2003.
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Parallele, aber voneinander unabha¨ngige Erwerbsvorga¨nge
Mehrere, prinzipiell unabha¨ngige Erwerbsvorga¨nge, welche unter einem Gescha¨ftszeichen
abgelegt sind, ko¨nnen immer dann vorkommen, wenn ein Unternehmen mehrere eige-
ne Erwerbsvorga¨nge gleichzeitig anmeldet oder wenn ein Unternehmen anmeldet, von
mehreren Unternehmen erworben zu werden. In diesem Fall wurde das Fusionskon-
trollverfahren aufgespalten und die einzelnen Teilvorga¨nge separat erfasst. Da es sich
aus o¨konomischer Perspektive um mehrere Einzelerwerbsvorga¨nge handelt, welche vom
BKartA auch getrennt analysiert werden, geht jeder Teilvorgang mit dem Gewicht 1 in
den Datensatz mit ein.
Gemeinschaftsunternehmen
Bei der Neugru¨ndung eines Gemeinschaftsunternehmens sind per Definition minde-
stens zwei Unternehmen4 als Erwerber am Verfahren beteiligt. Fu¨r die Analyse der
Integrationsaktivita¨ten der Energieversorger wurde der Erwerbsvorgang – analog zur
Darstellung im so genannten Statikblatt des BKartA – im Datensatz ”gedanklich“ in
getrennte Erwerbsvorga¨nge aufgespalten: Wenn zwei oder mehrere Energieversorger ein
neues Unternehmen gru¨nden, entspricht die (ungewichtete) Anzahl der Beobachtungen
der Anzahl der Erwerber in diesem Verfahren. Das neugegru¨ndete Gemeinschaftsun-
ternehmen geht als erworbenes Unternehmen in den Datensatz ein.5 Branchenfremde
Unternehmen, welche als Erwerber bei der Gru¨ndung eines Gemeinschaftsunternehmen
auftreten, werden nur in Variablen, welche die Eigentu¨merstruktur des erworbenen Ge-
meinschaftsunternehmens beschreiben, erfasst nicht aber als Erwerber selbst. Um bei
der deskriptiven Analyse eine U¨bergewichtung des Zusammenschlusstypes ”Gru¨ndung
eines Gemeinschaftsunternehmens“ und den zugeho¨rigen Fusionskontrollentscheidun-
gen zu vermeiden, gehen die Beobachtungen mit dem Faktor (1/Anzahl der Erwerber)
gewichtet in den Datensatz ein.
Aus juristischer Betrachtung ergibt sich der Tatbestand der Gru¨ndung eines Gemein-
schaftsunternehmens stets, wenn mehrere Unternehmen gleichzeitig oder nacheinander
Anteile u¨berhalb der Schwellen 25 bzw. 50% an einem anderen Unternehmen erwer-
ben (§37 Nr.2 s3 GWB, vgl. Abschnitt 2.2). Dies impliziert besipielsweise, dass auch
ein Anteilserwerb ≥25% an einem bereits existierenden Unternehmen die Gru¨ndung
eines Gemeinschaftsunternehmens darstellt. Diese hier beschriebene Vorgehensweise
wird daher nur bei der tatsa¨chlichen Neugru¨ndung eines Unternehmen, i.d.R. bei der
Gru¨ndung von Vertriebs- oder Einkaufsgesellschaften verwendet.
4Im Sinnes des GWB, vgl. Abschnitt 2.2.3.1.
5Diese Vorgehensweise bei der Erfassung von Zusammenschlu¨ssen mit mehreren Erwerbern ent-
spricht der Vorgehensweise der Fusionsdatenbank ZEPHYR, welche vom Datenanbieter Bureau van
Dijk erstellt und vertrieben wird.
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Verschmelzungen von Energieversorgern
Eine a¨hnliche Fallkonstellation ergibt sich bei der Verschmelzung zweier oder mehre-
rer Unternehmen. Eine Verschmelzung kann gedanklich in zwei Teilvorga¨nge unterteilt
werden: Im ersten Schritt gru¨nden die beteiligten Unternehmen ein Gemeinschaftsun-
ternehmen als Verschmelzungsvehikel. Im zweiten Schritt bringen die zu verschmelzen-
den Unternehmen ihre Vermo¨gen in das neugegru¨ndete Unternehmen ein. Verschmel-
zungsvorga¨nge gehen mit dem Faktor (1/Anzahl der verschmolzenen Unternehmen) in
den Datensatz ein. Da die beteiligten Unternehmen bereits vor der Fusion existiert
haben und nur die Form wechseln, wird ein Vorschmelzungsvorgang nicht als eine Neu-
gru¨ndung definiert.
In der empirischen Analyse gehen die Gewichtungsfaktoren immer dann in die Be-
rechnung von deskripten oder regressionsanalytischen Untersuchungen ein, wenn dies
im Rahmen der jeweilen Fragestellungen sinnvoll ist. Die Verwendung bzw. Nicht-
Verwendung der Gewichtungsfaktoren wird dabei zu Beginn des entsprechenden Ab-
schnittes diskutiert und ist in Tabellen und Abbildungen kenntlich gemacht.
5.3 Qualita¨t der Datenbasis
5.3.1 Unbeobachtbare Heterogenita¨t
Der Datensatz stellt eine Vollerhebung der im obigen Abschnitt definierten Typen von
Integrationsaktivita¨ten dar, welche vom BKartA zwischen 1999 und 2003 angemeldet
und entschieden wurden. Damit ergibt sich kein grundsa¨tzliches Problem hinsichtlich
der Repra¨sentativita¨t der im Datensatz enthaltenen Beobachtungen.6
Eine weitere Problematik, die alle o¨konometrischen Untersuchungen gemein haben, ist
der Einfluss unbeobachteter Heterogenita¨t. Werden relevante Einflussfaktoren nicht
beru¨cksichtigt – sei es weil sie nicht beobachtbar sind oder weil deren Beobachtung mit
zu hohem Aufwand verbunden ist -– kommt es zu verzerrten Scha¨tzern. Eine Form von
unbeobachteter Heterogenita¨t ist die Selektionsverzerrung. So ist fu¨r eine statistische
Auswertung auch das Vorliegen eines Datensatzes ohne systematisch fehlende Anga-
ben bezu¨glich der exogenen Variablen von Bedeutung. Problematisch sind fehlende
Angaben besonders dann, wenn sie systematisch fu¨r eine bestimmte Gruppe von Beob-
6Eine Selektionsproblematik ko¨nnte sich aber hinsichtlich der nicht anmeldepflichtigen Fusionsvor-
haben ergeben. Da die beteiligten Unternehmen nicht verpflichtet sind, den Fusionsvorgang beim
BKartA anzuzeigen, entha¨lt der Datensatz in dieser Kategorie nur Fusionsvorhaben, in welchen die
beteiligten Unternehmen a priori nicht sicher waren, ob der Zusammenschluss anmeldepflichtig ist.
Nicht anmeldepflichtige Fa¨lle gehen allerdings nur in die deskriptiven Auswertungen in Kapitel 6 ein.
In die regressionsanalytischen Untersuchungen der kartellbeho¨rdlichen Entscheidungspraxis gehen sie
nicht mit ein.
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achtungen auftreten (Greene, 2000, S. 259 ff.). Eine Selektionsproblematik ko¨nnte sich
demnach aus den Variablen ergeben, welche Unternehmens- und Markstrukturmerk-
male quantifizieren.
Die Strukturmerkmale weisen in vielen Fa¨llen fehlende Angaben auf. Insbesondere
Vorpru¨fverfahren enthalten teilsweise nur sehr rudimenta¨re Angaben bezu¨glich Gas-
und Stromumsatzvolumina. In der Mehrzahl der Fa¨lle wurde vom BKartA nur men-
genma¨ßige Umsatzwerte ermittelt. Mit Ausnahme der Angaben fu¨r die gesamte, nicht
nach Kundengruppen gegliederte Absatzmenge, liegt die Quote der fehlenden Angaben
regelma¨ßig u¨ber 60%. Insgesamt gesehen weisen insbesondere die Angaben fu¨r regionale
Energieversorger eine große Anzahl fehlender Werte auf (vgl. Tabelle 10.4 im Anhang,
Abschnitt 10.2). Auch Markt- und Netzstrukturverha¨ltnisse werden ha¨ufig nur knapp
oder gar nicht diskutiert. Dies ist immer dann der Fall, wenn die Anmeldeunterlagen der
beteiligten Unternehmen sehr wenige Angaben enthalten und das BKartA diese im Ver-
lauf des Verfahrens nicht zusa¨tzlich anfordert. Fu¨r die Erstellung des Datensatzes wurde
mit dem Problem fehlender Angaben folgendermaßen umgegangen: als prima¨re Daten-
quelle dienen die im Rahmen des Fusionskontrollverfahren gemachten Unternehmens-
angaben. Sind diese unvollsta¨ndig, werden die Unternehmensdaten, soweit mo¨glich,
durch Angaben aus den Markterhebungen des BKartA erga¨nzt. Diese Vorgehensweise
ist insofern unproblematisch, da diese, im Rahmen dieser Markterhebungen ermittel-
ten, Unternehmensdaten vom BKartA auch bei der Urteilsbegru¨ndung dritter Fusi-
onskontrollentscheidungen herangezogen werden. Erst als dritte Mo¨glichkeit werden
Unternehmensinformationen aus o¨ffentlich zuga¨nglichen Gescha¨ftsberichten oder son-
stigen Quellen herangezogen. Auch diese Erga¨nzungen sind unproblematisch, da zum
einen das BKartA u¨ber eine separat archivierte ”Unternehmensdatenbank“ verfu¨gt,
in welcher die den Anmeldeunterlagen beigefu¨gten Gescha¨ftsberichte ha¨ufig abgelegt
werden. Diese, nicht in den Verfahrensakten enthaltenen Informationen standen bei
der Datenerhebung nicht zur Verfu¨gung. Daru¨ber hinaus ist anhand von Notizen und
(Telefon-) Gespra¨chsvermerken z.T. ersichtlich, dass das BKartA u¨ber Informationen
verfu¨gt, welche nicht explizit in den Entscheidungsvoten diskutiert werden.
In diesem Zusammenhang ist erga¨nzend zu bemerken, dass fehlende Unternehmens-
angaben immer dann weniger problematisch sind, wenn das betreffende Unternehmen
mit Unternehmen der oberen Wertscho¨pfungsstufen im Sinne des GWB verbunden ist.
In diesen Fa¨llen ko¨nnen dem Energieversorger sowohl aus juristischer Sicht als auch
aus o¨konomischer Sicht die Marktposition und Ressourcenausstattung der jeweiligen
Konzernmutter zugerechnet werden.
Auf eine Erga¨nzung der Unternehmensangaben wird verzichtet, wenn das betreffen-
de Unternehmen aktuell – aufgrund von internen oder externen Wachstums- (bzw.
Schrumpfungs-) Vorga¨ngen – im Vergleich zum Zeitpunkt des Erwerbsvorgangs deut-
liche Unterschiede hinsichtlich Umsatz oder Versorgungsgebiet aufweist. Dies trifft
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insbesondere auf Energieversorger der regionalen Ebene und der Verbund- bzw. Fern-
gasebene zu (vgl. Abschnitt 6 in Verbindung mit der deskriptiven Darstellung der
erhobenen Unternehmenskennzifferen in Tabelle 10.4).
Fu¨r lokale Versorgungsunternehmen ergeben sich in diesem Zusammenhang insbesonde-
re Probleme fu¨r Variablen, welche die nach GasNEV und StromNEV erhobenen Struk-
turmerkmale betreffen. Aufgrund der EU-Richtlinien sowie des novellierten EnWG,
welche eine rechtliche Entflechtung der Verteilnetzbetreiber von anderen Gescha¨fts-
bereichen ab 2007 vorschreiben, haben die Energieversorger ihre Netze in rechtlich
selbsta¨ndige Gesellschaften ausgegliedert. Soweit dies eindeutig mo¨glich ist, wurden
den einzelnen Energieversorgern die Netzangaben ihrer Netzgesellschaften zugeordnet.
Zahlreiche Lokalversorger sind dieser Vorschrift allerdings mit der Gru¨ndung von Ge-
meinschaftsunternehmen begegnet. In diesen Fa¨llen ist nicht immer eine eindeutige
Zuordnung der Strukturmerkmale zu den jeweiligen Muttergesellschaften mo¨glich.
Auch die mittels externer Datenquellen erhoben Marktstrukturmerkmale weisen große
Datenlu¨cken auf. Da die Vero¨ffentlichungspolitik der Energieversorger, insbesondere
der Verbundunternehmen bzw. ihrer Tochtergesellschaften, sehr intransparent ist, be-
stehen trotz dieser Erga¨nzung gro¨ßere Lu¨cken fu¨r Regionalversorgungsunternehmen.7
Daru¨ber hinaus publizieren trotz der seit 2005 bestehenden Vero¨ffentlichungspflichten
der netzbetreibenden Energieversorger nach GasNEV und StromNEV viele, insbesonde-
re kleine Energieversorger, diese Angaben unvollsta¨ndig oder gar nicht. Eine Erga¨nzung
der nach GasNEV verpflichtenden Angabe bezu¨glich der Gas-Marktgebiete mittels der
vom BGW nach §22 GasNZV vero¨ffentlichten Gasnetzkarte ist nicht immer mo¨glich.
Auch die Gasnetzkarte inkludiert z.Z. noch nicht alle bundesdeutschen Gemeinden.8
Exkurs: Eine andere Mo¨glichkeit wa¨re gewesen, in den kartellbeho¨rdlichen Verfahrens-
akten nicht diskutierte wettbewerblich relevante Unternehmens- und Marktstrukturva-
riablen als ”nicht angesprochen“ zu kennzeichen. Auf diese Vorgehensweise wurde aus
zwei Gru¨nden verzichtet:
Zum einen wa¨re auch hier ein Selektionsproblem bezu¨glich der exogenen Variablen
entstanden. Von BKartA a priori mit relativ geringen wettbewerblichen Bedenken an-
gesehene Zusammenschlussvorhaben werden tendenziell weniger detalliert untersucht
und innerhalb kurzer Zeit freigegeben. Bei der empirischen Untersuchung dieser Fa¨lle
besteht daher die Tendenz, dass eine Freigabe nicht durch die exogenen Variablen
selbst, sondern durch den Tatbestand ”nicht angesprochen“ erkla¨rt wird. Ein solches
Ergebnis la¨sst dann nicht mehr darauf schließen, inwiefern die Unbedenklichkeit einer
7Vgl. auch Monopolkommission (2007, S. Anhang) zu den Problemen hinsichtlich Einheitlichkeit
und Transparenz o¨ffentlich zuga¨nglicher Informationen.
8Nach Angaben der BGW-Internetseite www.gasnetzkarte.de sollte bis Anfang April 2007 die Gas-
netzkarte fertiggestellt sein. Auch mittels einer (nachtra¨glichen) Recherche Anfang Juni 2007 konnte
der Datensatz nicht weiter komplettiert werden.
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Fusion von den konkreten Merkmalen eines Falls und dessen Beteiligten abha¨ngt. Die
Ausfu¨hrlichkeit eines kartellbeho¨rdlichen Votums ist allerdings nicht per se mit der kar-
tellbeho¨rdlichen Einscha¨tzung des Fusionsvorhaben ”korreliert“. Sie ha¨ngen auch vom
jeweiligen Verfasser des Votums9 und (nach m.E.) von der aktuellen Arbeitsbelastung
der Beschlussabteilung ab. Ein weiterer Punkt sind die im ersten Anmeldeschreiben
”freiwillig“ gemachten Angaben der beteiligten Unternehmen.
Ein weiterer Grund ist, dass sich aus Notizen und Gespra¨chsvermerken der Verfah-
rensakten ergibt, dass dem BKartA Unternehmens- und Marktinformationen vorlie-
gen, welche nicht in der Verfahrensakte selbst abgelegt werden. So werden beigefu¨gte
Gescha¨ftsberichte u.a¨. der beteiligten Unternehmen ha¨ufig separat archiviert. Wei-
terhin za¨hlen hierzu Informationen, die dem bearbeitenden Mitglied der Beschlussab-
teilung aufgrund seiner bisherigen Erfahrungen zuzuschreiben sind. So wird in einem
Teil der Fa¨lle explizit auf Fusionskontrollverga¨nge und Markterhebungen fru¨herer Jah-
re hingewiesen. Inwieweit a¨ltere Unternehmensangaben auch ohne derartige Hinweise
im Abschlussvermerk herangezogen werden, kann nicht beurteilt werden.
Insgesamt betrachtet ko¨nnen sowohl eine Erga¨nzung des Datensatzes mittels externer
Datenquellen, als auch die ausschließliche Beru¨cksichtigung von Informationen aus den
Verfahrensakten zu Scha¨tzproblemen fu¨hren. Um einen mo¨glichst vollsta¨ndigen Daten-
satz zu erhalten, wurde deshalb der Weg u¨ber externe Informationsquellen gewa¨hlt.
5.3.2 Messfehler
Bei der Recherche anhand unterschiedlicher Datenquellen bleiben zwangsla¨ufig kleine
Unsicherheiten bestehen. So stellen neben fehlenden Unternehmensdaten ”unrichtige
Unternehmensangaben“ ein weiteres Qualita¨tsproblem im Datensatz dar. Ein poten-
zieller Messfehler liegt immer dann vor, wenn zu einem Unternehmen mehrere ver-
schiedene Angaben zu Unternehmensmerkmalen, wie z.B. dem Umsatz, vorliegen. Die-
ses Pha¨nomen ist teilweise erkennbar, wenn ein an mehreren Fusionskontrollverfahren
beteiligtes Unternehmen voneinander abweichende Angaben bezu¨glich Umsatzzahlen,
Netzstruktur oder Kapitaleigner oder sonstigen unternehmensspezifischen Merkmalen
macht. Auch ein Vergleich der im Rahmen eines Fusionskontrollverfahrens gemach-
ten Angaben mit Zahlen aus o¨ffentlich zuga¨nglichen Gescha¨ftsberichten weist ha¨ufig
mehr oder weniger deutliche Unterschiede aus. Inwiefern diese unterschiedlichen Anga-
ben politisch motiviert sind, auf unterschiedlichen Konsolidierungsmethoden von Be-
teiligungsunternehmen oder auf Messproblemen/Unwissenheit der Unternehmen selbst
zuru¨ckzufu¨hren sind, la¨sst sich im Einzellfall nicht immer eindeutig ausra¨umen. Da sich
9So sind Abschlussvermerke und Voten kleinerer Fusionsvorhaben, welche z.T. von Referendaren
oder neuen Mitarbeitern erstellt werden, ha¨ufig ausfu¨hrlicher als die von erfahrenen Mitgliedern der
Beschlussabteilung.
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die kartellbeho¨rdliche Entscheidung auf die jeweils vorliegenden Unternehmensangaben
stu¨tzt, wurde im Zweifelsfall auf die in den jeweiligen Verfahrensakten enthaltenen In-
formationen zuru¨ckgegriffen.
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Kapitel 6
Analyse der
Integrationsstrategien
Der Wettbewerb hat die Marktstruktur der deutschen Energiewirtschaft radikal vera¨n-
dert. Infolge vermehrter Fusionsaktivita¨ten seit Beginn der Liberalisierung unterlag die
gesamte Branche – wie in anderen europa¨ischen La¨ndern auch (Drillisch et al., 2001, Co-
dognet et al., 2003) – einem enormen Umstrukturierungsprozess. Das BKartA konsta-
tiert in seinen beiden Ta¨tigkeitsberichten von 1999/2000 und 2001/2002 eine regelrech-
te Fusionswelle im Bereich der leitungsgebundenen Energiewirtschaft. Markto¨ffnung,
Privatisierung und ordnungspolitisch geforderte Entflechtungsmaßnahmen fu¨hren zu ei-
nem vo¨lligen Umbruch der bestehenden Markt- und Unternehmensstrukturen. Erst seit
2003 scheinen die Fusionsaktivita¨ten der Unternehmen nachzulassen, sei es aufgrund
der zunehmend restriktiveren Fusionskontrollpraxis des BKartA oder weil der durch
die Liberalisierung ausgelo¨ste Umstruktierungsprozess allma¨hlich abgeschlossen ist.
Bevor die Zusammenha¨nge zwischen Markt- und Unternehmensstruktur und kartell-
beho¨rdlicher Entscheidung empirisch untersucht werden, beschreibt und motiviert das
folgende Kapitel zuna¨chst jene Indikatoren, die vom BKartA im Rahmen eines Fu-
sionskontrollverfahrens erhoben werden. Diese Indikatoren sind maßgeblich fu¨r die
Pru¨fung der formellen und materiellen Untersagungsvoraussetzungen und die im An-
schluss an die Pru¨fung getroffene Entscheidung bezu¨glich der Genehmigungsfa¨higkeit
des jeweiligen Fusionsvorhabens. Neben der Betrachtung charakteristischer Merkmale
der am Fusionsvorhaben beteiligten Unternehmen und der konkreten Ausgestaltung
des Kontrollerwerbs, werden insbesondere Angaben zu den Eigentumsverha¨ltnissen auf
den verschiedenen Netzebenen im betroffenen Markt sowie zu eventuell existierenden
Vorlieferantenbeziehungen beleuchtet.
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Zuna¨chst skizziert Abschnitt 6.1 die wichtigsten Fusionen und Unternehmensbeteili-
gungen auf den deutschen Energiema¨rkten, die seit der Liberalisierung stattgefunden
haben. Im Anschluss werden mittels einer deskriptiven Darstellung der Fallmerkmale
der einzelnen Erwerbsvorga¨nge die typischen Integrationsstrategien der Energieversor-
ger identifiziert. Hieraus ko¨nnen wichtige Ru¨ckschlu¨sse auf zentrale Determinanten der
Integrationsentscheidungen gewonnen werden. Das Kapitel schließt in Abschnitt 6.2
mit einer regressionsanalytischen Untersuchung der Integrationsstrategien der Energie-
versorger auf der Verbund- und Ferngasebene.
Ziel der Analyse sind Ru¨ckschlu¨sse auf Markt- und Unternehmensmerkmale, welche
(aus Sicht der beteiligten Unternehmen) die in Kapitel 3 diskutierten Gewinne aus
Marktmacht- oder Effizienzgewinnen ermo¨glichen. Um eine umfassende Analyse der
Fusionsstrategien von Energieversorgungsunternehmen zu gewa¨hrleisten, gehen in die
nachfolgende Untersuchung auch Erwerbsvorga¨nge ein, welche von den beteiligten Un-
ternehmen zwar vorsorglich angemeldet wurden, aber nicht der Fusionskontrolle nach
GWB unterliegen. Hierunter fallen zum einen alle Zusammenschlu¨sse, welche unter die
Bagatellmarktklausel (§35 II s1 Nr. 2 GWB) oder die de-minimis Klausel (§35 II s1 Nr.
1 GWB) fallen. Zum anderen werden auch Erwerbsvorga¨nge, welche keinen Fusionstat-
bestand nach GWB darstellen, beru¨cksichtigt. Ausgeschlossen von der Untersuchung
bleiben vom BKartA als konzerninterne Umstruktierungsmaßnahmen charakterisierte
Zusammenschlussaktivita¨ten.
In die Analyse der Integrationsstrategien der Energieversorger gehen die im Datensatz
enthalten Erwerbsvorga¨nge ungewichtet ein. Eine gewichtete Darstellung oder regres-
sionsanalytische Untersuchung ist vor diesem Hintergrund m.E. nicht sinnvoll. So stellt
beispielsweise die Gru¨ndung eines Gemeinschaftsunternehmens durch Unternehmen A
und B fu¨r beide Erwerber eine Integrationsentscheidung dar. Die Beru¨cksichtigung als
”halber“ Beteiligungserwerb fu¨hrt hier zu falschen Schlu¨ssen.
6.1 Deskriptive Analyse der Integrationsstrategien
In der Stromwirtschaft unterlag die Verbundebene der radikalsten Umstrukturierung.
Vor dem Hintergrund der Liberalisierung hat sich die Zahl der ehemals acht Verbund-
unternehmen auf vier reduziert.1 Die bedeutendsten Vera¨nderungen der Stromland-
schaft stellen die Megafusionen zwischen RWE AG und VEW AG zur neuen RWE
AG (B8-309/99) und von Veba (PreussenElektra) und VIAG (Bayernwerk) zu E.ON
AG dar.2 Im Nordosten Deutschlands entstand (unter der Fu¨hrung des staatlichen
schwedischen Vattenfall-Konzerns) aus den ehemaligen Verbundunternehmen VEAG,
1Vgl. Abbildung 10.3 im Anhang, Abschnitt 10.2.1.
2EU Fusionskontrollverfahren COMP/M. 1673 VEBA/VIAG.
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HEW und Bewag der drittgro¨ßte Stromkonzern Deutschlands. An EnBW, dem mittler-
weile viertgro¨ßten deutschen Verbundunternehmen, ist seit Januar 2000 der staatliche
franzo¨sische Stromkonzern Electricite´ de France (EdF) beteiligt.3
Auch im Gasbereich kam es auf den oberen Marktstufen zu zahlreichen Fusionsakti-
vita¨ten. Erhebliche Vera¨nderungen der Marktstruktur der Ferngasstufe ergaben sich
aus dem Anfang 2003 vollzogenen Erwerb des gro¨ßten deutschen Gasversorgers, der
Ruhrgas AG, durch den E.ON Konzern und den mit der Ministererlaubnis verbun-
denen Auflagen (B8-109/01, B8-149/01). Mit dieser Fusion ist die vertikale Integra-
tion von Unternehmen der u¨berregionalen Ferngasstufe und der Weiterverteilerebene
deutlich forciert worden, ebenso wie die Verflechtung des Gassektors mit dem Strom-
sektor. Die RWE AG erlangte 2002 durch Aufku¨ndigung des Konsortialvertrages mit
der Shell Petroleum N.V. die alleinige Kontrolle u¨ber die Thyssengas AG (B8-112/02).
Im Dezember 2003 hat die EWE AG im Zuge der Auflagen aus den E.ON-Ruhrgas
Ministererlaubnisverfahren (gemeinsam mit den kommunalen Eigentu¨mern der VNG)
die Kontrolle u¨ber die in Ostdeutschland ta¨tige VNG AG erworben (B8-114/03, B8-
127/03). Damit entstand das – nach den Verbundunternehmen – fu¨nftgro¨ßte Energie-
versorgungsunternehmen Deutschlands.
Auch auf der Ebene der regionalen und lokalen Energieversorger kam es zu versta¨rkten
Fusionsaktivita¨ten, vor allem unter Beteiligung von Verbundunternehmen. Die Anzahl
der Regionalversorger schrumpfte zwischen 1991 und 2007 von 55 auf 28 Unternehmen.4
1999 meldete die E.ON AG die Verschmelzung ihrer vier ostdeutschen Tochterunter-
nehmen Mevag, Hevag, OSE und EMO auf die e.dis Energie Nord AG an (B8-55/99).
Kurz darauf folgte der Zusammenschluss der E.ON-To¨chter Hastra, EVM, U¨berland-
Zentrale Helmstedt und Landesgasversorgung Niedersachsen, die seit Sommer 1999 als
Avacon AG firmieren (B8-226/98). Parallel dazu vereinigte die RWE AG ihre drei
Regionalversorger in Sachsen und Su¨dbrandenburg im Mai 1999 zur Energie Sachsen
Brandenburg AG (envia) (B8-73/99). Das neue Unternehmen mit Sitz in Dresden
u¨bernahm die Nachfolge von Wesag, Essag und Evsag. Mittlerweile sind die beiden
RWE Konzernunternehmen envia und Mitteldeutsche Energieversorgung AG (MEAG)
zum Regionalversorger enviaM verschmolzen (B8-60/02). Die Umstrukturierungsmaß-
nahmen unter den Regionalto¨chtern der Verbundunternehmen vera¨nderte vor allem die
Stromwirtschaft in den ostdeutschen Bundesla¨ndern. Von den fu¨nfzehn regionalen Ver-
sorgungsunternehmen, welche nach der Wende aus den fru¨heren Energiekombinaten der
ehemaligen DDR hervorgegangen waren, gibt es jetzt nur noch sechs.
3EU Fusionskontrollverfahren COMP/M.1853 EDF/EnBW.
4Mitgliederliste des Verbands der Verbundunternehmen und regionalen Energieversorger in Deutsch-
land (VRE), www.udo-leuschner.de (08.05.2007).
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Auch die Regionalversorgungsebene der Gaswirtschaft unterlag Umstrukturierungspro-
zessen. 1999 verschmelzen der in Kommunalbesitz stehende Regionalversorger West-
fa¨lische Ferngas AG (WFG) und die vom VEW-Konzern kontrollierte Westfa¨lische Gas-
versorgung AG & Co. KG (WGV) (B8-141/99). Im darauf folgenden Jahr schließen
sich die der WFG zuzurechnenden Regionalversorger Erdgas-Westsachen GmbH und
Gasversorgung Sachsen-Anhalt zur Mitgas zusammen (B8-90/00). 2002 spalten die
Pfalzwerke (PW) ihre Gasversorgungsaktivita¨ten ab und verschmelzen sie auf die Pfalz-
gas GmbH (PG), einer 100%igen Tochter der Saar Ferngas (SFG). Im Gegenzug wurden
50% der Anteile an der PG auf die PW u¨bertragen (B8-75/02).
Zahlreiche konzernunabha¨ngige Regionalversorger verloren ihre Eigensta¨ndigkeit. So
wurden z.B. die beiden Energieversorger Elektrizita¨tswerk Minden-Ravensberg (EMR)
und Energie AG Mitteldeutschland (EAM) von ihren kommunalen Anteilseignern an
E.ON vera¨ußert (B8-229/00). Auch das gro¨ßte kommunale Gasversorgungsunterneh-
men Deutschlands, die Hamburger Gaswerke (Hein Gas), geho¨rt seit 2000 zum E.ON
Konzern (B8-45/99, B8-132/00). Mittlerweile ist dieser Regionalversorger mit der
Schleswag zur E.ON Hanse verschmolzen. 2000 gru¨ndeten die Thu¨ga und die kom-
munal gefu¨hrten Sta¨dtischen Werke Nu¨rnberg (EWAG) den mittelfra¨nkischen Regio-
nalversorger N-ergie durch Verschmelzung der Energieaktivita¨ten der EWAG und der
Fra¨nkischen U¨berlandwerk AG (FU¨W). Am Regionalversorger N-ergie ist die E.ON
Konzerntochter Thu¨ga mit 39,8% beteiligt (B8-55/00). Die Beteiligung von RWE an
der GEW Rhein Energie AG wurde nach Intervention des BKartA auf 20% begrenzt
(B8-19/02).
Der u¨berwiegende Anteil der Fusionsaktivita¨ten fand allerdings auf der Stufe der lo-
kalen Energieversorger statt. Zeitlich parallel zur Liberalisierung der Energiema¨rkte
erwarben insbesondere E.ON und RWE – teilweise direkt, ha¨ufig aber u¨ber ihre Kon-
zernto¨chter – viele Beteiligungen an lokalen Energieversorgern. Eine maßgebliche Ursa-
che fu¨r den Ausverkauf kommunaler Versorgungsunternehmen durch die Stadtva¨ter war
und ist die Finanznot der Kommunen. Erst seit 2003 lassen die Fusionsaktivita¨ten der
Unternehmen nach, sei es aufgrund der zunehmend restriktiveren Fusionskontrollpraxis
des BKartA oder weil der durch die Liberalisierung ausgelo¨ste Umstruktierungsprozess
allma¨hlich abgeschlossen ist. Im Sommer 2007 besta¨tigte das OLG Du¨sseldorf in einem
Pra¨zidenzfall die Untersagungsverfu¨gung des BKartA im Fall E.ON-Stadtwerke Esch-
wege (B8-21/03). Dem Urteil werden weitreichende Konsequenzen fu¨r den Erwerb von
Lokalversorgern, insbesondere fu¨r die beiden gro¨ßten Energieversorger E.ON und RWE
zugeschrieben (FTD, 07.06.2007).
Auch zwischen lokalen Energieversorgern kam es zu Zusammenschlu¨ssen. Den Anfang
machten die Stadtwerke Frankfurt, welche sich Mitte 1998 mit der Maingas zur Mainova
als viertgro¨ßtem kommunalen Energieversorger Deutschlands zusammenschlossen. Die
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MVV AG nimmt in Bezug auf ihre Fusionsaktivita¨ten eine Sonderrolle unter den lokalen
Stromversorgern ein. Sie erwarb zwischen 1999 und 2003 Beteiligungen an insgesamt
fu¨nf Stadtwerken und stellt damit den gro¨ßten Stadtwerkekonzern Deutschlands dar.
Der – nach Angaben des VDEW – siebtgro¨ßte deutsche Stromversorger ist seit Ma¨rz
1999 an der Bo¨rse notiert. Die meisten Fusionspla¨ne auf der Lokalversorgerebene kamen
aber nicht u¨ber Anku¨ndigungen hinaus bzw. blieben im Rahmen von Kooperationen,
vor allem im Bereich (Strom-) Einkauf und Abrechnung.5 Dementsprechend sind hori-
zontale Zusammenschlu¨sse auf der lokalen Versorgungsstufe kaum zu beobachten (vgl.
auch BTDrs. 15/1510).
6.1.1 Beteiligte Unternehmen
Tabelle 6.1 pra¨sentiert die Expansionspolitik der Energieversorger zwischen 1999 und
2003 in aggregierter Form. Die oberste Wertscho¨pfungsstufe – d.h. Verbundunterneh-
men, importierende Ferngasgesellschaften und ihre Vorga¨ngerunternehmen – stellen
die oberste Betrachtungsebene dar. Ein Verbund- oder Ferngasunternehmen wird als
Erwerber bezeichnet, wenn es selbst (direkt) oder als Obergesellschaft des Erwerber
(indirekt) vom BKartA als beteiligt bezeichnet wird. Letzteres ist der Fall, wenn bei-
spielsweise ein Verbundunternehmen durch eine Kette von Mehrheitsbeteiligungen mit
dem Erwerberunternehmen verbunden ist. Das Verbundunternehmen bzw. Unterneh-
men der obersten Marktstufe stellt in diesem Fall den ”ultimativen kontrollierenden
Eigner (group head)“ dar (Ko¨ke, 2001). Nach dieser Definition liegt keine Kontroll-
beziehung und dementsprechend keine Gruppenbildung vor, wenn ein Anteilseigner
u¨ber mehrere Beteiligungsstufen zwar eine Mehrheit durchgerechneter Anteilsquoten
auf sich vereinigt, jedoch nicht auf jeder Stufe u¨ber einen mehrheitlichen Anteil, d.h.
die Kontrolle, verfu¨gt.6 Die Einteilung der Unternehmen in lokale, regionale und auf
der Verbund- bzw. importierenden Ferngasebene operierende Unternehmen wurde den
Verfahrensakten des BKartA entnommen. Alle u¨brigen Fusionsaktivita¨ten stellen Fu-
sionsaktivita¨ten von (unabha¨ngigen) EVUs nachgelagerter Wertscho¨pfungsstufen (UE-
VU) oder ausla¨ndischer EVUs (AEVU) dar.
Tabelle 6.1 stellt die Erwerbsvorga¨nge im Datensatz nach Marktposition des Zielunter-
nehmens und Konzernzugeho¨rigkeit des Erwerbers dar. Von den 319 (ungewichteten)
Erwerbsvorga¨ngen (EV) sind gut 66,3% den Verbund- bzw. u¨berregionalen Ferngasge-
5Wie schwierig Fusionen auf kommunaler Ebene zu bewerkstelligen sind, zeigten die seit 1997 an-
dauernden Bemu¨hungen um einen Stromverbund im Rhein-Main-Gebiet, die u.a. die U¨bertragung der
Stromverteilungsbereiche der HEAG, der Energieversorgung Offenbach sowie der Stadtwerke Wiesba-
den und Mainz auf ein Gemeinschaftsunternehmen vorsahen. Da sich die Beteiligten nicht einigen
konnten, gru¨ndete die Heag 1999 mit den Stadtwerken Mainz die entega als gemeinsame Vertriebs- und
Handelstochter (B8-236/99).
6Parita¨tische Gemeinschaftsunternehmen (d.h. Unternehmen mit zwei 50% Kapitalanteilseigner)
kommen im Datensatz nicht vor.
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sellschaften zuzuordnen. Die beiden gro¨ßten deutschen Energieversorger, die E.ON AG
und die RWE AG, sind in knapp der Ha¨lfte der Erwerbsvorga¨nge involviert. Die Mehr-
heit der Fusionsvorhaben betreffen Anteilserwerbe der Verbundunternehmen an lokalen
Energieversorgungsunternehmen. Allein 40,4% der Zusammenschlu¨sse mit Lokalversor-
gern sind dem E.ON-Ruhrgas Konzern zuzurechnen. RWE und EnBW fallen mit 18,8%
bzw. 8,9% deutlich dahinter zuru¨ck. Die Vattenfall Europe AG sowie die nicht dem
E.ON-Ruhrgas oder RWE Konzern zuzurechnenden u¨berregionalen Ferngasgesellschaf-
ten haben kaum Beteiligungen auf nachgelagerten Wirtschaftsstufen erworben.
Tabelle 6.1: Beteiligte
Erworbener/ LEVU REVU V iF Ha¨ndler EK Summe
Erwerber
E.ON 86 15 2 106
- davon: E.ON 75 15 2 2 1 95
- davon RG 11 11
RWE 40 15 3 1 1 60
EnBW 19 2 2 23
VF 1 1 3 4 9
WG 1 1
VNG 1 2 2
AEVU 4 6 10
UEVU 56 6 2 27 7 98
Summe 212 43 10 45 9 319
LEVU: Lokales Energieversorgungsunternehmen.
REVU: Regionales Energieversorgungsunternehmen.
V iF: Energieversorgungsunternehmen der Verbund- oder importierenden Ferngasebene.
EK: Einkaufsgesellschaft.
AEVU: Ausla¨ndische Energieversorgungsunternehmen.
UEVU: Inla¨ndische, von Verbund- und importierenden Ferngasgesellschaften unabha¨ngige
Energieversorgungsunternehmen.
Knapp die Ha¨lfte der Zusammenschlussvorhaben auf der Regionalversorgerebene be-
treffen die eingangs skizzierten Verschmelzungsvorga¨nge zwischen regionalen Strom-
und Gasversorgern. Zu den u¨brigen Erwerbsvorga¨ngen za¨hlt u.a. die im Zuge des Mi-
nistererlaubnisverfahrens E.ON-Ruhrgas auferlegte Anteilsvera¨ußerung der von E.ON
und Ruhrgas gehaltenen Anteile an der Bayerngas AG (B8-76/03).
Auf Verbund- bzw. importierender Ferngasebene beinhaltet der Datensatz die Ver-
schmelzung der beiden Verbundunternehmen RWE und VEW (B8-309/99), das E.ON
Ruhrgas Untersagungsverfahren (B8-109/01, B8-149/01) sowie Erwerbsvorga¨nge, wel-
che im Zusammenhang mit der Entstehung der Vattenfall Europe beim BKartA an-
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gemeldet wurden. Auch der Erwerb der importierenden Ferngasgesellschaft VNG AG
durch den EWE Konzern und der sich im kommunalen Besitz befindlichen VUB (VNG
Verbundnetz Gas Verwaltungs- und Beteiligungsgesellschaft mbH) ist erfasst. Mit die-
ser Verbindung entstand der – nach den vier Verbundunternehmen – fu¨nftgro¨ßte Ener-
gieversorger Deutschlands.
Die Gruppe der auf Erwerberseite beteiligten unabha¨ngigen Energieversorgungsunter-
nehmen (UEVU) ist sehr heterogen. Sie reicht von kleinen kommunal gefu¨hrten Lo-
kalversorgern (bzw. im Bereich Energiewirtschaft ta¨tigen Gebietsko¨rperschaften) bis
hin zu großen regionalen Energieversorgern, wie beispielsweise dem fu¨nftgro¨ßten deut-
schen Energieunternehmen EWE AG. Auf sie fallen insgesamt neun Erwerbsvorga¨nge
zwischen 1999 und 2003.
Ausla¨ndische Energieversorger (AEVU) sind kaum im Datensatz vertreten. Die Mehr-
zahl ausla¨ndischer Energieversorger trat via Beteiligungen an Energieha¨ndlern in den
deutschen Markt ein. Eine Ausnahme bildet der finnische Fortum Konzern. Er er-
warb im Jahr 1999 den Regionalversorger Wesertal.7 Weitere Ausnahmen stellen der
franzo¨sische Konzern Vivendi Environnement und die belgische Tractebel-Gruppe dar,
welche zwischen 1999 und 2003 je zwei Beteiligungen an Lokalversorgern erwarben.
Die u¨brigen Fusionsvorhaben (EK) betreffen Zusammenschlu¨sse, in denen das erworbe-
ne Unternehmen – zumindest zum Zeitpunkt der Anmeldung beim BKartA – eine reine
Einkaufsgesellschaft fu¨r seine Anteilseigner darstellt. Z.T. sind diese Unternehmen, wie
beispielsweise die 1999 gemeinsam von der E.ON Tochter Thu¨ga, der Mainova AG und
der Hein Gas Hamburger Gaswerke GmbH gegru¨ndete Deutsche Erdgashandels GmbH
& Co. KG, auch fu¨r Dritte ta¨tig.8
Exkurs: Das BKartA misst daru¨ber hinaus Minderheitsbeteiligungen vorgelagerter
Energieversorger an nachgelagerten Unternehmen eine maßgebliche wettbewerbliche
Bedeutung bei (vgl. z.B. Monopolkommission, 2007, Tz. 167 ff.). Neben der Er-
fassung einer Beteiligung der Verbund- oder u¨berregionalen Ferngasebene u¨ber eine
ununterbroche Kette von Mehrheitsbeteiligungen erfasst der Datensatz deshalb auch
gesellschaftsrechtliche Verflechtungen unterhalb der 50%-Schwelle.
7Der Erwerb des Regionalversorgers Elektrizita¨tswerk Wesertal GmbH durch den finnischen Fortum-
Konzern im Jahre 1999 wurde von der EU Kommission (COMP/M.1720 FORTUM/Elektrizita¨tswerk
Wesertal) entschieden und ist daher nicht im Datensatz vertreten. Mittlerweile hat sich Fortum wieder
aus dem deutschen Markt zuru¨ckgezogen und die Beteiligung an Wesertal an E.ON vera¨ußert (B8-
31/02).
8Die Deutsche Erdgashandels GmbH & Co. KG ist mittlerweile eine 100% Tochter der Thu¨ga AG.
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Tabelle 6.2: Beteiligte (inklusive Beru¨cksichtigung von Minder-
heitsbeteiligungen)
Erworbener/ LEVU REVU V iF Ha¨ndler EK Summe
Erwerber
E.ON 107 22 2 8 5 144
- davon: E.ON 100 20 2 7 5 134
- davon: RG 21 3 1 25
RWE 59 20 3 4 4 90
EnBW 20 2 3 1 26
VF 1 1 2 4 8
WG 1
VNG 2 4 2 8
Beinhaltet Doppelza¨hlungen.
LEVU: Lokales Energieversorgungsunternehmen.
REVU: Regionales Energieversorgungsunternehmen.
V iF: Energieversorgungsunternehmen der Verbund- oder importierenden Ferngasebene.
EK: Einkaufsgesellschaft.
Tabelle 6.2 beinhaltet alle Erwerbsvorga¨nge, an denen die Verbund- oder importierende
Ferngasebene unmittelbar oder mittelbar u¨ber eine ununterbroche Kette von Minder-
heitsbeteiligungen beteiligt sind. So werden beispielsweise Anteilserwerbe der N-ergie
AG, an welcher die E.ON AG u¨ber die Thu¨ga AG knapp 40% der Anteile ha¨lt, hier
dem E.ON-Konzern zugerechnet. Da bei der Beru¨cksichtigung von Kapitalanteilen
unterhalb einer Mehrheitsbeteiligung mehrere dieser Energieversorgungsunternehmen
gleichzeitig an einem Erwerbsvorgang beteiligt sein ko¨nnen, erscheinen zahlreiche Er-
werbsvorga¨nge mehrfach in Tabelle 6.2.9 Soweit E.ON und RG parallel an einem Er-
werbsvorgang beteiligt sind, geht dieser nur einmal in die kumulierte Anzahl von EV
des E.ON-Ruhrgas-Konzerns ein.
Auch nach einer zusa¨tzlichen Beru¨cksichtigung von Minderheitsbeteiligungen fu¨hren
E.ON und RWE mit großem Abstand. Den beiden Versorgern sind weitere 38 bzw.
30 Erwerbsvorga¨nge zuzurechnen. Die u¨brigen Energieversorger sind weniger als E.ON
und RWE u¨ber Minderheitsbeteiligungen an Regionalversorgern und expansionsfreudi-
gen Lokalversorgern – wie beispielsweise der Saar Ferngas AG oder der mittelfra¨nkischen
N-ergie AG – beteiligt und weisen daher a¨hnliche Werte wie in Tabelle 6.1 auf.
9Z.B. werden Anteilserwerbe der Saar Ferngas AG sowohl E.ON als auch RWE zugerechnet, da
beide Verbundunternehmen u¨ber Minderheitsbeteiligungen direkt (E.ON) und indirekt u¨ber die RAG
AG (E.ON und RWE) an der Saar Ferngas beteiligt sind.
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6.1.2 Kontrollgrad des Beteiligungserwerbs
Wie in Kapitel 3.1 Abschnitt 3.1.2.1 dargelegt, ha¨ngen die wettbewerblichen Auswir-
kungen eines Erwerbsvorgangs – sei es durch Gru¨ndung eines Gemeinschaftsunterneh-
mens oder durch einen partiellen Zusammenschluss zweier oder mehrerer Unternehmen
– auch von der konkreten Ausgestaltung der Kapital- und Kontrollrechte der betei-
ligten Unternehmen ab. Je gro¨ßer der Grad der Abstimmung bzw. der Anteil am
Gewinn des Beteiligungsunternehmens ist, desto sta¨rker na¨hert sich das resultierende
(nicht-kooperative) Marktgleichgewicht einem Kartellergebnis (u.a. Reynolds, Snapp
1986). Dies impliziert, dass sowohl die Ho¨he der Kapitalbeteiligung (d.h. die Ho¨he
des erworbenen Gewinnanteils am Zielunternehmen) als auch zusa¨tzliche Vereinbarun-
gen bezu¨glich grundsa¨tzlicher gescha¨ftspolitischer Entscheidungen die wettbewerblichen
Konsequenzen eines Zusammenschlusses determinieren. Wa¨hrend derartige Koordina-
tionsmo¨glichkeiten positive Effekte auf den kumulierten Unternehmensgewinn der be-
teiligten Unternehmen haben, sind die Folgen fu¨r die gesellschaftliche Wohlfahrt eher
negativ einzuscha¨tzen.
Auch das GWB beru¨cksichtigt den Kontrollgrad eines Beteiligungserwerbs. Die Fra-
ge, ob ein konkreter Beteiligungserwerb vorliegt und daher in den Anwendungsbereich
des GWB fa¨llt, beantwortet sich nach dem Grad der mo¨glichen Einflussnahme auf
die Gescha¨ftspolitik des Zielunternehmens. Aus diesem Grund sind die Unternehmen
verpflichtet, detallierte Angaben u¨ber die gesellschaftsrechtliche Ausgestaltung des an-
gemeldeten Fusionsvorhabens vorzulegen. Zuna¨chst kommt es darauf an, ob die Ho¨he
der Stimm- oder Kapitalbeteiligung eine nennenswerte Beeinflussung ermo¨glichen. Das
GWB sieht eine nennenswerte Beeinflussung des Zielunternehmens regelma¨ßig ab einer
Beteiligungsschwelle von 25% als gegeben an (vgl. auch Kapitel 2.2). Hintergrund
dieser Regelung ist, dass eine qualifizierte Minderheitsbeteiligung mit gesetzlich ver-
ankerten Sperrrechten verbunden ist. So ist beispielsweise im deutschen Aktienrecht
fu¨r bestimmte Hauptversammlungsbeschlu¨sse eine 75%-ige Kapitalmehrheit notwen-
dig, u.a. fu¨r die Liquidation eines Unternehmens (§262 I Nr. 2 AktG) und fu¨r eine
Satzungsa¨nderung (§179 II AktG). A¨hnliches gilt fu¨r das GmbHG, im Gegensatz zu
Aktiengesellschaften ist jedoch eine 3/4-Mehrheit der abgegebenen Stimmen in der Ge-
sellschafterversammlung erforderlich, eine Kapitalmehrheit aber nicht. Liegt die Ho¨he
der Kapital- oder Stimmbeteiligung unter dieser Schwelle, fungiert §39 I Nr. 4 GWB
als Auffangtatbestand, nach welchem Unternehmensverbindungen mit einem wettbe-
werblich erheblichen Einfluss kontrollpflichtig sind. Liegt ein solcher Einfluss vor, fallen
auch diese Erwerbsvorga¨nge unter den Anwendungsbereich der Zusammenschlusskon-
trolle nach §§35 ff. GWB.
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Gesellschaftsrechtliche und sonstige vertragliche Rechte
Tabelle 6.3 zeigt die Ha¨ufigkeitsverteilung nach Fusionstatbestand fu¨r die im Datensatz
erfassten Erwerbsvorga¨nge. Die Mehrheit der Erwerbsvorga¨nge betrifft Kapitalbetei-
ligungen zwischen 25 und 49,9% (qualifizierte Minderheitsbeteiligungen) bzw. Mehr-
heitsbeteiligungen. Knapp ein Drittel der beim BKartA angezeigten Erwerbsvorga¨nge
beinhalten Kapitalanteilserwerbe unterhalb der 25%-Schwelle.
Tabelle 6.3: Fusionstatbestand
Anzahl
Vermo¨genserwerb 6
Kontrollerwerb auf sonstige Art und Weise 6
Minderheitsbeteiligung unter 10% 2
Minderheitsbeteiligung zwischen 10 und unter 20% 36
Minderheitsbeteiligung zwischen 20 und 24,9% 44
Minderheitsbeteiligung zwischen 25 und 49,9% 125
Mehrheitswerb 100
Summe 319
In 66,9% der Fa¨lle erwirbt das Ka¨uferunternehmen einen erstmaligen Einfluss auf das
Zielunternehmen. 22,5% der Erwerbsvorga¨nge stellen die Aufstockung einer bereits
bestehenden Beteiligung und 33% einen Verschmelzungsvorgang dar. 20,3% der Fa¨lle
betreffen die Neugru¨ndung eines Gemeinschaftsunternehmens durch zwei oder mehrere
Unternehmen.
Die durchschnittliche Ho¨he der Kapitalbeteiligung (KA) liegt fu¨r Erwerbsvorga¨nge,
welche den Erwerb einer Kapitalbeteiligung beinhalten, bei gut 43%. Die Ho¨he der
Stimmbeteiligung in der Haupt- bzw. Gesellschafterversammung (SA) stimmt in der
u¨berwiegenden Zahl der Fa¨lle mit der Ho¨he der Kapitalbeteiligung u¨berein (94%) (Ta-
belle 6.4). In zehn Fa¨llen beinhaltet der Erwerbsvorgang einen Stimmanteil, welcher
den kapitalma¨ßigen Anteil am Zielunternehmen u¨bersteigt, in acht Fa¨llen liegt der
Stimmanteil unter dem Kapitalanteil.
Wie eingangs dargestellt, erlaubt es die juristisch orientierte Kategorisierung von exter-
nen Konzentrationsstrategien anhand der Ho¨he des erworbenen Kapital- und Stimman-
teils nur schwerlich, die wettbewerblichen Konsequenzen konkreter Zusammenschlussvor-
haben zu beurteilen. Aus diesem Grund sind die Unternehmen verpflichtet, detalliert
anzugeben, in welcher Weise der Zusammenschluss erfolgt (§39 III GWB). Zu den Fak-
toren, welche ausschlaggebend fu¨r den Grad der (gegenseitigen) Einflussnahme sind,
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geho¨ren neben der absoluten Ho¨he der erworbenen Kapital- und Stimmbeteiligun-
gen auch personelle und vertragliche Verflechtungen durch Besetzungsrechte in Ge-
sellschaftsorganen, Betriebsfu¨hrungsvertra¨ge sowie Vorschlags- und Entsendungsrechte
fu¨r die Gescha¨ftsfu¨hrung. Derartige Rechte werden vom BKartA als so genannte Plus-
faktoren beru¨cksichtigt. Die in Tabellen 6.4 bis 6.6 aufgefu¨hrten Plusfaktoren wurden
vom BKartA in insgesamt 9,77% der Erwerbsvorga¨nge, welche den Erwerb von Min-
derheitsbeteiligungen betrafen, angefu¨hrt.
Tabelle 6.4: Weitere gesellschaftsrechtlich vermittelte Ein-
flussmo¨glichkeiten
Mittelwert Median Min Max MIS%
Ho¨he der Kapitalbeteiligung (KA) 43,3 39 5 100 0
Ho¨he der Stimmbeteiligung (SA) 42,9 38,4 0 100 0,63
Anteil der Aufsichtsratmandate (AR1) 0,34 0,25 0 1 23,44
Anteil der Aufsichtsratmandate (AR2) 0,39 0,29 0 1 27,19
(nur Kapitaleigner)
Nur Erwerbsvorga¨nge, fu¨r welche KA, SA, AR1 bzw. AR2≥0 gilt.
In 69,43% der Fa¨lle (MIS% 23,44) ist in der Satzung der erworbenen Gesellschaft
(GmbH) oder per Gesetz ein Aufsichtsrat vorgesehen.10 Aufsichtsratmandate vermit-
teln den Berechtigten zusa¨tzliche Informationsrechte bzw. -mo¨glichkeiten. Die Auf-
gabe des Aufsichtsrats besteht vorwiegend in der U¨berwachung der Gescha¨ftsfu¨hrung.
Im Aufsichtsrat sind die Ka¨uferunternehmen (in Relation zu ihrer Kapitalbeteiligung)
i.d.R. unterrepra¨sentiert. Dies gilt auch nach einer Abstrahierung von Besetzungsrech-
ten der Arbeitnehmervertreter.11
Daru¨ber hinaus wurden u¨ber die gesetzlich geregelten Mitbestimungsrechte in einigen
Fa¨llen Betriebsfu¨hrungsvertra¨ge (BF), Gescha¨ftsfu¨hrungsvertra¨ge (GF) bzw. Vorschlags-
und Entsenderechte fu¨r die Gescha¨ftsfu¨hrung (E GF) oder Gewinnabfu¨hrungsvertra¨ge
(GAF) vereinbart. Mit dem Abschluss derartiger Vereinbarungen beschra¨nkt ein Un-
ternehmen seine Autonomie bezu¨glich firmenindividueller Wettbewerbsstrategien und
10Die Mehrzahl der erworbenen Unternehmen werden in der Rechtsform einer AG (22,55%) oder
einer GmbH (68,63%) gefu¨hrt. Eine AG beno¨tigt zwingend einen Aufsichtsrat. Gema¨ß GmbHG kann
in der Satzung einer GmbH ein Aufsichtsrat vorgesehen werden. Er muss grundsa¨tzlich gebildet werden,
wenn die GmbH mehr als 500 Arbeitnehmer bescha¨ftigt. Dies ist fu¨r Lokalversorger i.d.R. nicht der
Fall.
11Personelle Verflechtungen werden hier ausschließlich in Verbindung mit Mehrheits- oder Minder-
heitsbeteiligungen diskutiert. Reine Personenverflechtungen stellen aus kartellrechtlicher Sicht (noch)
keine strukturellen Abha¨ngigkeitsverbindungen zwischen Unternehmen dar (Ta¨ger, 2003, S. 121). Fu¨r
eine detallierte Diskussion der Problematik wird auf Ta¨ger (2003) sowie diverse Hauptgutachten der
Monopolkommission verwiesen. Diese fu¨hrt regelma¨ßig Analysen u¨ber die personellen Verflechtungen
zwischen deutschen Großunternehmen durch.
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unterstellt sich der Kontrolle des Erwerbers dieser Rechte (Ta¨ger, 2003, S. 115). Da
im Zuge eines Mehrheitserwerbs die grundsa¨tzlichen Bestimmungen durch den Mehr-
heitseigner getroffen werden, stellt Tabelle 6.5 diese Vereinbarungen nur fu¨r Erwerbs-
vorga¨nge dar, welche Beteiligungen unterhalb der 50% Schwelle betreffen.
Tabelle 6.5: Zusa¨tzliche vertragliche oder gesellschaftsrechtliche
Vereinbarungen
JA MIS%
Betriebsfu¨hrungsvertrag (BF) 3,7 0
Gescha¨ftssfu¨hrungsvertrag (GF) 2,3 0
Vorschlags- oder Entsenderechte fu¨r Gescha¨ftsfu¨hrung (E GF) 12,3 31,6
Gewinnabfu¨hrungsvertrag (GAF) 2,3 0
Nur Minderheitsbeteiligungen.
Die unter dem Begriff ”transaktionsfremde Vereinbarungen“ subsumierten gesellschafts-
rechtlich festgelegten Rechte und Pflichten spielen insbesondere bei Zusammenschlussvor-
haben mit (kommunalen) Stadtwerken eine Rolle. Zu diesen za¨hlen z.B. Standortgaran-
tien, Arbeitsplatzgarantien oder sonstige Zuwendungen an die Kommune. Durch die
Gewa¨hrung solcher Vergu¨nstigungen kann ein wettbewerblich erheblicher Einfluss be-
gru¨ndet sein. Das BKartA betrachtet solche Vereinbarungen stets mit Misstrauen. So
verpflichten z.B. Standort- und Arbeitsplatzgarantien, welche ein Energieversorger im
Rahmen eines Fusionsvorhabens gegenu¨ber dem kommunalen Miteigner gemacht hat,
implizit zu einer gegenseitigen Fo¨rderung des Vertragszweckes. Daneben versprechen
Standortgarantien dauerhafte Gewerbesteuereinnahmen fu¨r eine Stadt oder Gemeinde,
welche durch Wettbewerbshandlungen gegenu¨ber dem Unternehmen gefa¨hrdet werden.
Es wird daher erfasst, ob im Zuge des Anteilserwerbs Standort- oder Ansiedlungsgaran-
tien (TFV1), Arbeitsplatz- und Ausbildungsgarantien (TFV2) oder sonstige finanzielle
Zuwendungen (TFV3) gegeben werden. Die beiden Ersteren werden am ha¨ufigsten in-
nerhalb eines Gesellschafts- oder Konsortialvertrages festgeschrieben (Tabelle 6.6). Fu¨r
ca. 25% der Erwerbsvorga¨nge liegen keine Informationen bezu¨glich transaktionsfrem-
der Vereinbarungen vor.
Tabelle 6.6: Transaktionsfremde Vereinbarungen
JA MIS%
Standort- oder Ansiedlungsgarantien (TFV1) 9,4 25,4
Arbeitsplatz- und Ausbildungsgarantien (TFV2) 11,7 25,8
Sonstige finanzielle Zuwendungen (TFV3) 2,4 25,8
Nur fu¨r Erwerbsvorga¨nge mit lokalen Energieversorgungsunternehmen als Zielunternehmen.
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In diesem Zusammenhang muss allerdings beru¨cksichtigt werden, dass derartige Garan-
tien auch implizit in quasi jedem Gesellschaftsvertrag durch Klauseln, wie beispielsweise
”die Vertragsparteien verpflichten sich partnerschaftlich zum Wohle der .... auf Basis
partnerschaftlicher Loyalita¨t zusammenzuarbeiten.“ oder ”...die Beteiligung soll ... die
Wirtschaftskraft der Region fo¨rdern und sichern ...“ u.a¨. enthalten sind. Eine explizite
Festschreibung solcher Garantien in einem Gesellschafts- oder Konsortialvertrag muss
daher nicht notwendigerweise auf eine versta¨rkte Ru¨cksichtnahme der Interessen der
Miteigner hindeuten.
Status Quo und Vera¨nderung der Eigentu¨merstruktur
Neben der (objektiv quantifizierbaren) Ho¨he des erworbenen Kapital- oder Stimman-
teils oder zusa¨tzlicher Kontrollrechte beeinflusst auch der ”Eigentu¨mer-Typ“ bzw. die
Eignerstruktur des Zielunternehmens den Grad der Einflussnahme (Ko¨ke, 2001) sowie
die wohlfahrtso¨konomischen Konsequenzen eines Zusammenschlusses (Bresnahan, Sa-
lop, 1986). Dies gilt insbesondere vor dem historisch gepra¨gten dominierenden Einfluss
der o¨ffentlichen Hand der deutschen Regional- und Lokalversorger. Ihre Mehrheitsge-
sellschafter sind Kommunen, die in den Organen der Gesellschaft in der Regel durch
politische Mandatstra¨ger vertreten sind (Oberbu¨rgermeister, Stadtra¨te etc.). Nach
Aussagen des BKartA wird ”[D]as energiewirtschaftliche und betriebswirtschaftliche
Know-how [...] in wesentlichen Teilen durch das jeweilige Verbundunternehmen in die
Gesellschaft eingebracht.“ (Untersagungsverfu¨gung im Verfahren E.ON-Ruhrgas, B8-
149/01). Die Beteiligung an diesen Versorgern und ihre Vertretung in deren Organen
hat aufgrund der besonderen Kompetenz der Verbundunternehmen faktisch ein wesent-
lich ho¨heres Gewicht als es in der Ho¨he der jeweiligen Beteiligung oder der quantitativen
Pra¨senz in den Organen der Gesellschaften zum Ausdruck kommt (vgl. auch Klaue,
Schwintowski, 2004, S. 11).
Tabelle 6.7: Eigentu¨merstruktur nach Typ des Eigentu¨mers (ex
ante)
o¨ffentliche Hand EVU Sonstige
Kapitalanteil 100% 116 27 5
Kapitalanteil [75-100%[ 28 12 0
Kapitalanteil [50-75%[ 32 9 1
Kapitalanteil [25-50%[ 6 26 3
Kapitalanteil ]0-25[% 11 33 13
Kapitalanteil 0% 38 124 209
Summe 231 231 231
EVU: Energieversorgungsunternehmen.
Ohne Neugru¨ndungen und Verschmelzungen. MIS%: 0%.
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Tabelle 6.7 stellt die Eigentu¨merstruktur der Zielunternehmen vor der Anzeige des Fu-
sionsvorhabens dar. Fu¨r Verschmelzungen existiert a¨hnlich wie fu¨r Neugru¨ndungen per
Definition keine ”Eigentu¨merstruktur vor der Fusion“. Sie sind daher in der Darstellung
nicht beru¨cksichtigt. Tabelle 6.7 erfasst die direkten Kontrollbeziehungen des Zielun-
ternehmens. In Anlehnung an die Literatur aus dem Corporate Governance Bereich
(Ko¨ke, 2001) wird zwischen drei verschiedenen Anteilseignertypen unterschieden: staat-
lichen Eignern, Eignern aus dem Bereich Energiewirtschaft und sonstige Eigner. Eigner
aus dem Bereich Energiewirtschaft beinhalten auch ausla¨ndische Energieversorger. Un-
ter der Kategorie ”Sonstige“ sind branchenfremde Eigner, Banken, Privatpersonen und
sonstiger Streubesitz subsumiert. Diese Gruppe ha¨lt an nur 9,5% der Unternehmen
einen Kapitalanteil, zumeist zwischen 10 und 1% (12 Fa¨lle).12 21,1% der Erwerbs-
vorga¨nge stellen Anteilsvera¨ußerungen von Unternehmen dar, welche sich im Allein-
oder Mehrheitseigentum von Energieversorgern befanden. Da Tabelle 6.7 nur direkte
Kontrollbeziehungen erfasst, fallen unter diese Gruppe auch Zielunternehmen, welche
von einem kommunal gefu¨hrten Energieversorger beherrscht werden (so genannter ”ul-
timativer kontrollierender Eigner“, Monopolkommission, 2002a, Tz. 188.).
Insgesamt waren die Umstrukturierungsprozesse in der deutschen Energiewirtschaft
mit einer erheblichen Reduzierung des Anteilsbesitzes der inla¨ndischen o¨ffentlichen
Hand verbunden. Genau 50% der zwischen 1999 und 2003 erworbenen Unternehmen
befanden sich vor dem Zusammenschluss im Alleineigentum einer oder mehrerer Ge-
bietsko¨rperschaften. Weitere 26% waren im Mehrheitsbesitz der o¨ffentlichen Hand.
75% dieser Zusammenschlussvorhaben stellen einen erstmaligen Erwerb eines gesell-
schaftsrechtlichen Einflusses auf das Zielunternehmen dar. Die Verbundunternehmen
sind an insgesamt 112 dieser Zusammenschlussvorhaben auf der Erwerberseite beteiligt.
Hierbei fu¨hren die E.ON AG und die RWE AG mit 67 bzw. 33 Erwerbsvorga¨ngen. Die
EnBW AG folgt mit 17 Fa¨llen. Ruhrgas ist immerhin in 11 Zusammenschlussvorhaben
auf der Erwerberseite involviert.
Tabelle 6.8 stellt den erworbenen Kontrollgrad an kommunal kontrollierten Versor-
gern dar. In der Mehrzahl der Erwerbsvorga¨nge entscheidet sich die verkaufende
Gebietsko¨rperschaft aber, die Energieversorgung als Mehrheitseigentu¨mer des Versor-
gungsunternehmens weiter zu betreiben (vgl. auch Klaue, Schwintowski, 2004). Nur 31
von 176 urspru¨nglich in kommunalem Mehrheitsbesitz befindlichen, erworbenen Ener-
gieversorgern werden sich nach Vollzug des Zusammenschlussvorhabens nicht mehr von
kommunalen Eignern kontrolliert. Die Mehrzahl der Erwerbsvorga¨nge betrifft den Er-
werb von qualifizierten Minderheitsbeteiligungen (45,2%).
12Auf die in der Corporate Governance Literatur angewandte, tiefere Untergliederung dieser Gruppe
wird in Anbetracht ihrer Bedeutung dieser Eignertypen im Energiesektor verzichtet.
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Tabelle 6.8: Anteilserwerbe an in kommunalem Mehrheitsbesitz
befindlichen Energieversorgern
Anzahl
Vermo¨genserwerb 3
Kontrollerwerb auf sonstige Art und Weise 3
Minderheitsbeteiligung unter 10% 2
Minderheitsbeteiligung zwischen 10 und unter 20% 30
Minderheitsbeteiligung zwischen 20 und 24,9% 28
Minderheitsbeteiligung zwischen 25 und 49,9% 79
Mehrheitserwerb 31
Summe 176
Ohne Neugru¨ndungen und Verschmelzungen.
Daneben spielt die Verteilung der restlichen Anteile eine bedeutende Rolle bei der
Pru¨fung des Einflusselements. Je zersplitterter der restliche Anteilsbesitz ist und je
weniger die anderen Anteilseigner eigene wettbewerbliche Interessen verfolgen, desto
eher la¨sst sich ein wettbewerblich erheblicher Einfluss bejahen.13 Als Maß fu¨r die
Konzentration auf der direkten Kontrollebene dient der Hirschman-Herfindahl-Index
HHI =
∑N
i=1 P
2
i mit N=4 (Demsetz, Lehn, 1985).
14 Er variiert zwischen 0 und 10000
und steigt mit zunehmender Konzentration der Eigentu¨merstruktur. Fu¨r die beiden
Indexe HHI1 j (j=exa, exp) stellt Pi die individuellen Anteile der vier gro¨ßten Unter-
nehmen vor Abschluss des Fusionsvorhabens (exa) bzw. dessen Abschluss (exp) dar.
HHI2 j wird analog hierzu auf Basis der kumulierten Anteile der drei Eignergruppen
”o¨ffentliche Hand/Staat“, ”EVU“ und ”Sonstige“ berechnet. Besitzt ein Eigner bzw. ei-
ne Eignergruppe 100% der Kapitalanteile eines Energieversorgungsunternehmens liegt
der Wert des Index fu¨r dieses Unternehmen bei 10000. Gemeinschaftsunternehmen,
an denen beide Mu¨tter 50% halten, haben beispielsweise einen Indexwert von 5000.
Die Berechnung der Herfindahl-Hirschman-Herfindahl-Indexe dient der Darstellung der
Vera¨nderung der Eignerstruktur der untersuchten Energieversorgungsunternehmen im
Beobachtungszeitraum 1999-2003. Aus diesem Grund gehen EVUs, welche im Beobach-
tungszeitraum mehrmals im Datensatz als Zielunternehmen vorkommen, nur einmal in
die Berechnung der Hirschman-Herfindahl-Indexe ein. Die zugrundegelegte Anteilseig-
13Bsp.: Im Fall Bewag verfu¨gte PreussenElektra nach der von der Beschlussabteilung verlangten
Neuordnung u¨ber 20% der Stimmrechte. Das Vorliegen eines wettbewerblich erheblichen Einflusses
wurde auch deshalb verneint, weil mit Southern und Viag zwei weitere Großaktiona¨re vorhanden waren,
die als EVUs eigene, von PreussenElektra unterschiedliche, strategische Interessen verfolgten, und
die auch in der Lage waren, diese Interessen gegen PreussenElektra durchzusetzen. Im vorliegenden
Datensatz wird die Existenz weiterer Anteilseigner mit konkurrierenden Interessen allerdings nur in
zwei kartellbeho¨rdlichen Verfu¨gungen explizit erwa¨hnt.
14Da ausschließlich die vier gro¨ßten Eigner des jeweiligen Unternehmens beru¨cksichtigt werden, stellt
der hier berechnete Hirschman-Herfindahl-Index eine untere Grenze der Konzentrationsrate dar. Der
in diesem Zusammenhang entstandene Fehler ist allerdings vernachla¨ssigbar, da fu¨r immerhin 91% der
Beobachtungen 99% der Kapitalanteile durch die vier gro¨ßten Eigner gehalten werden.
126 Kapitel 6. Analyse der Integrationsstrategien
nerstruktur bei diesen Unternehmen ist fu¨r die Berechnung von HHI1 exa und HHI2 exa
die Eigentu¨merstruktur vor der Fusion im fru¨hesten Erwerbsvorgang, fu¨r HHI1 exp und
HHI2 exp die Eigentu¨merstruktur nach Vollzug des ju¨ngsten Zusammenschlussvorha-
bens.
Tabelle 6.9 beschreibt die Konzentration der Anteilseigner und deren Vera¨nderung im
Zuge der Erwerbsvorga¨nge. Sie macht deutlich, dass insbesondere die Eigentu¨merstruk-
tur der Lokalversorgungsebene hochkonzentriert ist. Der Hirschman-Herfindahl-Index,
welcher zwischen 0 und 10000 variiert, liegt hier bei u¨ber 8000 Punkten (HHI1 exa).
Dies impliziert, dass die Energieversorger auf der untersten Marktstufe vor einer Fusi-
on u¨berwiegend durch einen Mehrheitsaktiona¨r kontrolliert wurden. Ein anderes Bild
zeigt sich fu¨r die Unternehmen der daru¨ber liegenden Marktstufen: Die Konzentra-
tion bei Regionalversorgern und Energieha¨ndlern liegt mit 4669 bzw. 6133 deutlich
darunter und ist auf der Verbund- bzw. importierenden Ferngasebene am niedrigsten
(3122). Das Bild vera¨ndert sich bei der Betrachtung des Hirschman-Herfindahl-Indexes
auf Basis des Eigentu¨mertyps (HHI2 exa). Hier weisen alle Wertscho¨pfungsstufen mit
u¨ber 8000 Punkten einen durchga¨ngig hohen Wert fu¨r das Konzentrationsmaß auf.
Die Hirschman-Herfindahl-Indexe HHI1 exa und HHI2 exa fu¨r Regionalversorger und
Verbund- und importierende Ferngasebene spiegeln die zahlreichen Verflechtungen der
Energieversorger untereinander wider. Die zersplitterte Anteilseignerstruktur dieser
Unternehmen kann daher weniger als Indiz fu¨r unterschiedliche Interessengruppen her-
angezogen werden, sondern macht die wechselseitigen Abha¨ngigkeiten und Koordinati-
onsmo¨glichkeiten innerhalb der Branche deutlich.
Tabelle 6.9: Konzentration der Eigentu¨merstruktur: Hirschman-
Herfindahl-Index
LEVU REVU V iF Ha¨ndler
HHI1 exa 8311,43 4521,53 3122,26 6132,88
HHI2 exa 8820,33 8281,69 8533,99 9000
HHI1 exp 5748,22 6330,21 6147,67 6289,25
HHI2 exp 6467,68 8812,75 8564,59 9043,85
N 192 19 8 10
Ohne Neugru¨ndungen, Verschmelzungen und nicht voll-
zogene Zusammenschlu¨sse.
Einkaufsgesellschaften (EK) sind aufgrund der geringen
Anzahl an Nicht-Neugru¨ndungen nicht ausgewiesen.
LEVU: Lokales Energieversorgungsunternehmen.
REVU: Regionales Energieversorgungsunternehmen.
V iF: Energieversorgungsunternehmen der Verbund- oder
importierenden Ferngasebene.
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Die Fusionsaktivita¨ten zwischen 1999 und 2003 hatten fu¨r die einzelnen Versorgungsebe-
nen unterschiedliche Auswirkungen auf die Eigentu¨merkonzentration. Wa¨hrend diese
auf der Lokalversorgerebene deutlich sinkt, weisen die beiden daru¨ber liegenden Markt-
stufen (REVU, V iF) deutliche Steigerungen fu¨r HHI1 auf. Die Eigentu¨merkonzentration
auf der Handelsebene bleibt fu¨r beide Indexe (HHI1, HHI2) konstant. Die Reduktion
der Konzentration auf der untersten Marktstufe ist dem bereits in Tabellen 6.7 und 6.8
dargestellten Ru¨ckzug des Staates durch die Vera¨ußerung von Beteiligungen an kommu-
nalen Eigenbetrieben geschuldet und spiegelt sich auch in HHI2 wider. Der Anstieg auf
den Marktstufen REVU und V iF hingegen liegt nicht in einer Vera¨nderung der Anteile
der drei Eignergruppen begru¨ndet. Die beiden auf Basis der Eignergruppen berechneten
Hirschman-Herfindahl-Indexe sind fu¨r diese Marktstufen nahezu konstant (HHI2 exa,
HHI2 exp).15 Dies deutet darauf hin, dass die Erwerbsvorga¨nge auf diesen Marktstu-
fen eine entflechtende Wirkung hatten.16 Tatsa¨chlich ist auch eine Entflechtung Ziel
vieler kartellbeho¨rdlicher Auflagen des BKaRTA gewesen. Hierzu za¨hlt beispielswei-
se die Aufteilung der Gasversorgung Wesermu¨nde zwischen EWE und E.ON Avacon
(B8-282/99). Inwiefern die in Tabelle 6.9 beobachtbare Entflechtung fu¨r REVU und
V iF auf kartellbeho¨rdliche Auflagen oder unternehmerische Strategie zuru¨ckzufu¨hren
ist, la¨sst sich allerdings an dieser Stelle nicht beantworten.17
Der Zusammenhang zwischen Kontrolle und Eigentu¨merstruktur innerhalb eines Un-
ternehmens kann mittels des ”Voting Power“ Indexes von Cubbin und Leech (1983)
abgebildet werden.18 Der probabilistische Macht-Index V P = Φ( KA i√
HHI−(KA i)2 ) be-
schreibt die Wahrscheinlichkeit, dass der gro¨ßte (Kapital-) Eigner eines Unternehmens
eine ”Ja-Nein“ Abstimmung, welche mit einfacher Mehrheit entschieden wird, gewinnt.
Mu¨ller (2005) beschreibt die Intuition des Indexes wie folgt: Gegeben sei eine Unter-
nehmung mit drei Eignern a` 40, 35 und 25%. Bei Beru¨cksichtigung aller vier mo¨glichen
Koalitionen (d.h. Sammlung von Parteien, welche in gleicher Weise stimmen) folgt fu¨r
den gro¨ßten Eigner eine 75%-ige Wahrscheinlichkeit, dass sich seine Entscheidungsva-
riante durchsetzt.
Der potenzielle Machtverlust (oder Gewinn) des gro¨ßten Anteilseigners (Diff VP) kann
als Differenz zwischen dem Machtindex des gro¨ßten Eigners vor der Fusion und nach der
Fusion – gegeben, dass diese identisch sind – berechnet werden (vgl. auch Mu¨ller, 2005).
15A¨hnlich wie fu¨r LEVU ist der leichte Anstieg des HH2 fu¨r REVU auf einen Ru¨ckgang der Beteili-
gungen der o¨ffentlichen Hand zuru¨ckzufu¨hren.
16Ein solches Ergebnis wa¨re auch vor dem Hintergrund einer fast vollsta¨ndigen U¨bernahme des
Energiesektors durch den Staat bzw. durch sonstige Eigner mo¨glich. Da eine solche Umwa¨lzung nicht
stattgefunden hat, kann das a¨hnliche Niveau von HHI2 exa und HHI2 exp nur darauf zuru¨ckgefu¨hrt
werden, dass die Anteile, welche von EVUs gehalten werden, konstant geblieben sind.
17Insgesamt zehn Erwerbsvorga¨nge im Datensatz entspringen einer kartellbeho¨rdlichen Auflage, vgl.
auch Abschnitt 7.2.3.
18Wegweisende Arbeiten fu¨r Machtindexe wurden von Shapley and Shubik (1954) und Banzhaf (1965)
vero¨ffentlicht. Eine ausfu¨hrliche Diskussion diverser Indexe findet sich beispielsweise bei Owen (1995).
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Abbildung 6.1 stellt die Ha¨ufigkeitsverteilung der (potenziellen) Kontrollverschiebung
des gro¨ßten Eigners dar. Der Machtverlust oder -gewinn des urspru¨nglichen Eigners
variiert zwischen -21,9% und +15,9%. In 9,7% der Fa¨lle liegt die Vera¨nderung des
Index bei Null, d.h. die Vera¨nderung der Eigentu¨merstruktur betraf nicht den gro¨ßten
Anteilseigner. Die durchschnittliche absolute A¨nderung des Voting Power Index liegt
bei 4,5%.
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Abbildung 6.1: Potenzieller Kontrollverlust des gro¨ßten Eigners
Ein wesentliches Problem bei der Interpretation der Machtverha¨ltnisse auf Basis des
Voting Power Index besteht allerdings in dessen Annahme, dass die einzelnen Kapital-
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eigner unabha¨ngig voneinander entscheiden. Daru¨ber hinaus geht das BKartA davon
aus, dass der wahre Einfluss einer Beteiligung nicht notwendigerweise dem erworben
Kontrollgrad i.S.v. Kapitalanteilen entspricht.19 Wie bereits angesprochen haben Be-
teiligungen der großen Energieversorger an kommunal gefu¨hrten Versorgern aufgrund
der damit verbundenen energiewirtschaftlichen Kompetenz ein faktisch ho¨heres Ge-
wicht als ihnen aufgrund ihres (Minderheits-) Anteils zukommt. Diese beiden Aspekte
machen eine Interpretation des Indices schwierig.
Ein weiterer Aspekt bei der Bestimmung des Kontrollgrades eines Erwerbsvorgangs ist
die Anzahl der Stufen einer Kontrollkette bis zum ultimativen kontrollierenden Eigner.
So argumentiert Ko¨ke (2001), dass mit der Anzahl der Stufen einer Kontrollkette der
Einfluss des ultimativen Eigners schwindet und Agency Kosten ansteigen. Er verweist
dabei auf theoretische U¨berlegungen von Grossmann und Hart (1988) und Bebchuk et
al. (2000). In der vorliegende Arbeit wird auf diese Problematik nicht weiter einge-
gangen. In der Argumentation des BKartA ist es unwesentlich, ob ein EVU durch die
Obergesellschaft direkt oder indirekt durch eine ihrer – unmittelbaren oder mittelbaren
(d.h. u¨ber eine Kette von Mehrheitsbeteiligungen zugeho¨rige) – Tochtergesellschaften
erworben wird. Aus diesem Grund wird nicht weiter auf diesen Aspekt von Kontroll-
beziehungen eingegangen.
In der Corporate Governance Literatur finden sich neben den bislang diskutierten Ma-
ßen fu¨r eine Charakterisierung von Kontrollbeziehungen eine Vielzahl weiterer Inde-
xe.20 Zu diesen za¨hlen u.a. Kreuzbeteiligungen, Cash-Flow-Rechte oder Anteile, die
Unternehmen an sich selbst halten.21 Da diese Merkmale sowohl fu¨r die im Datensatz
erfassten Unternehmen als auch fu¨r die Entscheidungen des BKartA keine Rolle spielen,
werden sie hier nicht weiter untersucht.
6.1.3 Merkmale des Zielunternehmens
6.1.3.1 Gro¨ßenmerkmale und Attraktivita¨t des Versorgungsgebietes
Die Gro¨ße eines Zielunternehmens beeinflusst maßgeblich die kartellbeho¨rdliche Ein-
scha¨tzung eines Zusammenschlussvorhabens. Wenn das Zielunternehmen nur vergleichs-
weise geringfu¨gige Absatzmengen aufweist, wird von einer ”fehlenden Spu¨rbarkeit der
19Erschwerend kommt hinzu, dass der Stimmanteil eines Eigners nicht notwendigerweise dessen Ka-
pitalanteil entspricht. Da dies nur fu¨r ca. 6% der Fa¨lle gilt, ist dieser Effekt m.E. vernachla¨ssigbar
(vgl. Tabelle 6.4).
20Fu¨r einen U¨berblick, vgl. Ta¨ger, 2003, S. 99ff. oder Ko¨ke, 2001.
21Die einzige Kreuzbeteiligung im Datensatz wurde im Zusammenhang mit dem Zusamenschluss
EWE Cuxhaven GmbH - Stadtwerke Cuxhaven GmbH (B8-171/00) erworben. Mittlerweile ist der Lo-
kalversorger vollsta¨ndig auf die EWE AG verschmolzen. Eine Durchsicht der dem Autor zur Verfu¨gung
stehenden Gesellschaftsvertra¨ge ergibt, dass Cash-Flow-Rechte i.d.R. den (durchgerechneten) Kapi-
talanteilen an einem Unternehmen entsprechen.
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Versta¨rkungswirkung“ ausgegangen. Interne Vermerke des BKartA, welche sich mit der
Fallpraxis der Beschlussabteilung zur wettbewerbsrechtlichen Beurteilung des Anteil-
serwerbs an Lokalversorgern befassen, nennen als kritische (mengenma¨ßige) Umsatz-
gro¨ßen im Strombereich ca. 100 GWh, im Gasbereich bewegen sich die Werte zwischen
150 und 250 GWh. Unterschreitet das Zielunternehmen diese Schwellen, sind die durch
das angemeldete Vorhaben mo¨glicherweise verursachten Versta¨rkungswirkungen i.d.R.
auch bei einer U¨berschreitung der Bagatellmarktgrenze fusionskontrollrechtlich nicht
relevant.
Diese Sichtweise ist auch aus wohlfahrtso¨konomischer Sicht angemessen. So erho¨ht sich
das klassische Maß fu¨r die Bestimmung der Anbieterkonzentration, der Herfindahl-
Index, mit der Ho¨he der durch eine Fusion induzierten Marktanteilsaddition. Das
statische Oligopolmodell mengensetzenden Verhaltens impliziert c.p. einen propor-
tionalen Zusammenhang zwischen der Preis-Grenzkosten-Relation (Lerner-Index) und
dem Herfindahl-Index. Demzufolge sind die aus einem Fusionsvorhaben resultieren-
den wettbewerbsreduzierenden Effekte auf die Wettbewerbsintensita¨t geringer, je klei-
ner die aus einem Fusionsvorhaben resultierende Addition von Marktanteilen ist. Im
Umkehrschluss gilt auch wieder, dass die Profitabilita¨t eines Zusammenschlusses aus
Unternehmenssicht mit der Gro¨ße bzw. dem Marktanteil des Zielunternehmens steigt.
Tabelle 10.4 im Anhang (Abschnitt 10.2) beschreibt diverse Gro¨ßenmerkmale der an den
geplanten oder vollzogenen Zusammenschlu¨ssen beteiligten Zielunternehmen.22 §39 III
s2 Nr. 3 und Nr. 4 GWB erfordert von allen beteiligten Unternehmen die Angabe von
Umsatzerlo¨sen sowie Marktanteilen fu¨r die vom Fusionsvorhaben betroffenen Ma¨rkte.23
Die Umsatzerlo¨se sind dabei unter Beru¨cksichtigung des Konsolidierungskreises zum
Zeitpunkt der Anmeldung anzugeben.24 Wie bereits in Abschnitt 5.3 angesprochen
weisen wertma¨ßige Umsatzangaben eine hohe Quote fu¨r fehlende Beobachtungen auf.
Weiterhin beinhalten die Verfahrensakten trotz der separaten Marktabgrenzung von
u¨berregionalen und regionalen Gasweiterma¨rkten ha¨ufig nur die kumulierten Umsa¨tze
fu¨r die beiden Ma¨rkte. Auf eine Differenzierung der Weiterverteilerumsa¨tze im Gasbe-
reich wird daher verzichtet. Neben der Finanzkraft und Absatzvolumina der beteiligten
Unternehmen pru¨ft das BKartA auch weitere unternehmerische Ressourcen (BKartA,
2000a). In der Energiewirtschaft za¨hlen hierzu netzinfrastrukturelle Ressourcen.
22Die Angaben sind gewichtet um Fusionsvorhaben, welche mehrfach in den Datensatz eingehen, nicht
u¨berzugewichten. Ohne Gewichtungsfaktor wu¨rde beispielsweise die Gru¨ndung eines Gemeinschafts-
unternehmens durch drei Erwerberunternehmen implizieren, dass das betreffende Gemeinschaftsunter-
nehmen mit dem Faktor 3 in die Berechnung der durchschnittlichen Gro¨ßenmerkmale eingeht.
23Hierbei existieren besondere Regelungen zur Berechnung der Umsatzerlo¨se fu¨r einzelne Branchen,
vgl. BKartA, 2000b.
24Die Ermittlung der Umsatzerlo¨se basiert dabei auf §277 I HGB (§38 I GWB). Bei den Umsatzan-
gaben miteinander verbundener Unternehmen bleiben die Innenumsa¨tze unberu¨cksichtigt.
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Die Versorger weisen erhebliche Gro¨ßenunterschiede auf.25 So variieren beispielsweise
die mengenma¨ßigen Stromumsa¨tze der erworben LEVU S um den Faktor 10. A¨hnliches
gilt fu¨r die Umsa¨tze der LEVU G. Auch hinsichtlich Stromkreisla¨ngen (NS), Gasnet-
zen (NG) oder Merkmalen des Versorgungsgebietes (EW, VQKM, GQKM) sind bei
den lokalen Versorgungsunternehmen enorme Unterschiede vorhanden. Die im Daten-
satz enthaltenen REVU und V IF sind – mit Ausnahme der REVU S – tendenziell
homogener. Bei der Betrachtung regionaler Versorgungsunternehmen muss allerdings
beru¨cksichtigt werden, dass sie z.T. mit Unternehmen der Verbund- oder Ferngasebene
gesellschaftsrechtlich verbunden sind. Weiterhin ko¨nnen – auch aufgrund der Ent-
flechtungsvorschriften des EnWG – Netze z.T. nicht mehr einzelnen Konzernto¨chtern
zugeordnet werden, sondern sind rechtlich eigensta¨ndigen Netzgesellschaften zugeord-
net. Den Energieversorgern sind dementsprechend die infrastrukturellen Ressourcen
und Umsa¨tze des jeweiligen Gesamtkonzerns zuzurechnen. Diese bilden die (relative)
Marktposition eines Versorger besser ab.
Die erworbenen Energieversorger weisen auch im Hinblick auf ihre Absatzstruktur große
Unterschiede auf. Dies ist sowohl anhand der Umsatzzahlen auf den nach Kundengrup-
pen abgegrenzten Einzelma¨rkten als auch an der in ihrem Eigentum stehenden Netzin-
frastruktur ersichtlich. Lokale Energieversorger sind – mit wenigen Ausnahmen – auf
Weiterverteilerma¨rkten fu¨r Strom und Gas ta¨tig. Auf den Ma¨rkten fu¨r endverbrau-
chende Stromkunden setzen lokale Stromversorger (LEVU S) im Durchschnitt gut die
Ha¨lfte ihres (mengenma¨ßigen) Gesamtabsatzes an leistungsgemessene Sondervertrags-
bzw. Großkunden ab. Der mengenma¨ßige Anteil von Großkunden schwankt allerdings
betra¨chtlich zwischen den betrachteten Energieversorgern und nimmt Werte zwischen
0 und 81% an (UDS2 GA). Da Großkunden sowohl u¨ber Mittelspannungs- als auch
Niederspannungsnetze versorgt werden, Kleinkunden hingegen i.d.R. aus dem Nieder-
spannungsbereich, spiegelt sich die unterschiedliche Versorgungsstruktur auch in der
Netzinfrastruktur der LEVU S wider (NS3 A, NS4 A, Kabel S). Hier variiert der An-
teil, welchen Mittelsspannungsnetze an der gesamten Stromkreisla¨nge des LEVU S ein-
nehmen, zwischen 13,7 und 88,4%. Der Verkabelungsgrad liegt zwischen 10 und 100%,
wobei der Medianversorger einen Wert von 93% aufweist. A¨hnliche Differenzen gel-
ten fu¨r die Absatz- und Netzstruktur lokaler Gasversorgungsunternehmen (LEVU G).
Den mit Abstand gro¨ßten Anteil auf dem Weiterverteilermarkt (UDG1 GA) erzielt die
von den Stadtwerken Reutlingen GmbH (Holding) kontrollierte FairEnergie GmbH mit
65%. Auch die absoluten Umsa¨tze auf den Ma¨rkten fu¨r Endverbraucher weisen enorme
Unterschiede auf, sie variieren zwischen 0 bzw. 0,55 GWh und Werten jenseits von
3000 GWh (UDG2 G, UDG3 G).
25Die deskriptiven Statistiken in Tabelle 10.4 betreffen ausschließlich Merkmale von erworbenen Ener-
gieversorgern. Sie lassen keine Ru¨ckschlu¨sse auf die Gesamtpopulation der Energieversorger in Deutsch-
land zu. So sind bespielsweise in der Gruppe der lokalen Energieversorger die drei (umsatzma¨ßig)
gro¨ßten Versorgungsunternehmen die MVV AG, die Stadtwerke Mu¨nchen sowie die Stadtwerke Han-
nover nicht im Datensatz enthalten.
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Auch bei den regionalen Stromversorgungsunternehmen stellen leistungsgemessene Son-
dervertragskunden mit 46,5% die prozentual gro¨ßte Kundengruppe dar. Lieferungen
an dritte Weiterverteiler hingegen spielen fu¨r die meisten REVU S eine eher geringe
Rolle, der Median liegt hier bei 15,8%. Die Varianz der Umsatzanteile nach Kunden-
gruppen ist fu¨r REVU S allerdings deutlich geringer als fu¨r LEVU S. Hinsichtlich der
Netzstruktur hingegen zeigen sich wieder große Unterschiede zwischen den einzelnen
regionalen Stromversorgern: So verfu¨gen zwei erworbene REVU S, die E.ON Mitte AG
(EAM) sowie die badenova AG & Co. KG, ausschließlich u¨ber Leitungen im Bereich
Mittel- und Niederspannung. Der dem RWE-Konzern angeho¨rige Regionalversorger
VSE AG hingegen ist nur fu¨r Hochspannungsleitungen zusta¨ndig. Regionale Gasver-
sorgungsunternehmen setzen im Mittel den gro¨ßten Anteil ihres Gasabsatzes auf der
Weiterverteilerebene dar. Allerdings bestehen große Unterschiede hinsichtlich der Ab-
satzstruktur der einzelnen REVU G. Fu¨r jeden Absatzmarkt liegt das Minimum (in
GWh und ¿) bei Null. Die unterschiedliche Absatzstruktur der Gasversorger spiegelt
sich auch in ihrer Netzinfrastruktur wider. Der Median der Leitungsla¨nge auf Nieder-
druckebene (NG3), aus welcher i.d.R. Letztverbraucher versorgt werden, liegt bei nur
einem Kilometer.
Energieversorger der Verbund- oder importierenden Ferngasebene erzielen ihre gro¨ßten
Umsa¨tze auf der Weiterverteilerebene. Eine Ausnahme stellt die mittlerweile im Vatten-
fall-Konzern aufgegangene Berliner BEWAG dar. Sie erzielt laut Verfahrensakten im
Fall B8-309/99 gut 42% ihrer Stromumsa¨tze im Kleinkundenbereich (UDS3 GA).
Die im Datensatz auf der Erworbenenseite beteiligten Energieha¨ndler stellen in der
Mehrzahl der Erwerbsvorga¨nge Neugru¨ndungen dar (77,8%). Die u¨brigen zehn Beob-
achtungen betreffen Energiehandelsunternehmen, welche sich am Beginn ihrer Gescha¨fts-
ta¨tigkeit befinden, und demzufolge geringe bzw. keine Umsa¨tze aufweisen. Aufgrund
der geringen Anzahl von Beobachtungen wird auf eine tiefere Untergliederung der Ab-
satzzahlen verzichtet.
Eine Ermittlung von Marktanteilen der Unternehmen auf den einzelnen Strom- und
Gasma¨rkten ist aus folgenden Gru¨nden nicht sinnvoll: Auf den nach Netzgebieten ab-
gegrenzten sachlichen Gasma¨rkten sowie auf dem Markt fu¨r Stromkleinkunden besitzen
die beteiligten Unternehmen innerhalb ihres Netzgebietes i.d.R. Marktanteile, welche
ihnen den Status eines Quasi-Monopolisten verleihen. Auf diesen Ma¨rkten wird den
Unternehmen innerhalb ihres Netzgebietes stets eine marktbeherrschende Stellung nach
§19 GWB zugesprochen. Soweit in den Verfahrensakten Angaben zu Marktanteilen ge-
macht werden, nennt das BKartA hier stets Zahlen u¨berhalb der 95%-Schwelle. Auf
den bundesweit abgegrenzten Stromweiterverteiler- und Großkundenma¨rkten sind die
Marktanteile der einzelnen Energieversorger im Zeitraum 1999-2003 relativ konstant
(vgl. Tabelle 4.3, Abschnitt 4.2.2). Unabha¨ngige Regionalversorger sowie lokale Strom-
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versorgungsunternehmen erreichen hier nur sehr geringe Marktanteilswerte, welche sich
weit unterhalb der in §19 III GWB genannten Schwellen befinden. Die Marktposition
(i.S.v. Marktanteilen) eines Unternehmens wird daher auch mittels Dummy Variablen
bezu¨glich des Unternehmenstyps (LEVU, REVU, V iF, Ha¨ndler) und dessen Konzern-
zugeho¨rigkeit quantifiziert.
Mittels der Strukturmerkmale lassen sich – neben den absoluten Absatzzahlen – weite-
re Merkmale fu¨r die Attraktivita¨t eines Energieversorgungsunternehmens bzw. dessen
Versorgungsgebiets bilden. Hierzu za¨hlen die Abnahmedichte auf der Niederspannungs-
ebene (AD NS), die Abnahmedichte auf der Mittelspannungsebene (AD MS), die Ein-
wohnerdichte des versorgten Gebietes (EWD) und die Abnahmedichte auf der Nieder-
druckebene (AD ND). Diese im Regulierungsbereich bei der Festsetzung angemessener
Netznutzungsentgelte gebra¨uchlichen Strukturmerkmale determinieren u.a. die Kosten-
struktur eines Netzes.26 Geringe Abnahme- und Einwohnerdichten, wie sie in la¨ndlichen
oder strukturschwachen Gebieten u¨blich sind, implizieren aufgrund des Fixkostenan-
teils im Netzbereich ho¨here Durchschnittskosten fu¨r den Absatz einer Einheit Energie.27
Daru¨ber hinaus gehen geringe Abnahmedichten im Strombereich mit ho¨heren Netzver-
lusten einher. Die Spannweite dieser Maße ist insbesondere auf der Lokalversorgerebene
sehr hoch. So variiert beispielsweise die Abnahmedichte auf Niederspannungsebene zwi-
schen 0,08 und 2,33 GWh pro km Leitungsla¨nge. Bei Regionalversorgern, welche i.d.R.
ein gro¨ßeres Gebiet und sowohl la¨ndliche als auch sta¨dtische Regionen versorgen, ist
dieses Verha¨ltnis ausgeglichener (0,38-1,20). Die Variable AD ND weist eine besonders
große Variation auf. Ausschlaggebend hierfu¨r sind die Netzstrukturverha¨ltnisse der
Bayerngas GmbH. Der Gasversorger besitzt nur eine Leitungsla¨nge von 1 km auf der
Niederdruckebene. Bei Herausnahme dieses Energieversorgers liegt der Mittelwert von
AD ND bei 19,07. Fu¨r Unternehmen auf der Verbund- bzw. u¨berregionalen Ferngas-
stufe sind diese ”Attraktivita¨tsmaße“ nicht sinnvoll zu interpretieren. Auf dieser Ebene
beeinflusst die interne Konzernstruktur des jeweiligen Versorgers maßgeblich die Ho¨he
dieser Werte.
Fu¨r die vorliegende Analyse ko¨nnen diese Strukturfaktoren als ”Attraktivita¨ts“-Maße
fu¨r (potenzielle) Wettbewerber interpretiert werden. Insbesondere im Gasbereich geht
das BKartA bei strukturschwachen Versorgungsgebieten davon aus, dass mit einem Zu-
sammenschluss keine relevante Versta¨rkungswirkung einhergeht. So ist es zwar theore-
tisch denkbar, aber insbesondere angesichts der relativ geringen Absatzmenge und der
immer ku¨rzeren Laufzeiten fu¨r Liefervertra¨ge wirtschaftlich wenig sinnvoll, den Wettbe-
werb um die Belieferung eines strukturschwachen Versorgungsgebietes mittels Bauens
einer Stichleitung aufzunehmen. Ein potenzielles horizontales Wettbewerbsverha¨ltnis
26Vgl. auch Bundesnetzagentur, 2006b.
27VDN (2006b). Fu¨r einen U¨berblick u¨ber die Relevanz zahlreicher Kostentreiber, vgl. Bundesnetz-
agentur, 2006b.
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zwischen den Beteiligten wird daher eher verneint. Daru¨ber hinaus ist es fu¨r potenzi-
elle Wettbewerber der Beteiligten i.d.R. wirtschaftlich nicht rational, sich im Wege des
Stichleitungsbaus um die Belieferung des Versorgungsgebietes zu bewerben.
6.1.3.2 Netzgebiet
Der ungehinderte Zugang zu den Versorgungsnetzen stellt nach vorherrschender Sicht
fu¨r den Wettbewerb auf den vor- und nachgelagerten Energiema¨rkten eine wesentliche
Einrichtung (essential facility) dar. Da die deutschen Energiema¨rkte durch eine vertika-
le Integration vieler Versorgungsunternehmen gekennzeichnet sind, besteht nicht nur die
Gefahr, dass die Nachfrager von Transportdienstleistungen (Durchleitung auf der Netz-
ebene) einen missbra¨uchlich u¨berho¨hten Preis zu zahlen haben. Es besteht zusa¨tzlich
die Gefahr, dass der Monopolist auf der Netzebene seine Marktmacht missbraucht, um
diese auf angrenzende Ma¨rkte zu u¨bertragen.
Bei der Beurteilung der Wettbewerbssituation auf den von einem Zusammenschluss
betroffenen Strom- und Gasma¨rkten beru¨cksichtigt das BKartA die ra¨umliche Nach-
barschaft der Versorgungsgebiete der beteiligten Unternehmen. Fu¨r einen Wettbe-
werbsbezug und gegen die Annahme einer reinen Finanzbeteiligung spricht aus Sicht
des BKartA, wenn Erwerber und Erworbener in den gleichen geographischen, zum Teil
auch vor- bzw. nachgelagerten Ma¨rkten, ta¨tig sind.
Aus industrieo¨konomischer Sicht ist die Bewertung dieser netzstrukturellen Aspekte
ambivalent zu sehen. Wie bereits im vorangegangen Kapitel (Abschnitte 4.2.1 und
4.3.1) angesprochen, existieren im Netzbereich betra¨chtliche vertikale und horizonta-
le Effizienzeffekte. Allerdings macht die im theoretischen Teil der Studie dargestell-
te Marktverschließungtheorie auch deutlich, dass vertikal integrierte Netzstrukturen –
insbesondere, wenn sie wie in der Energiewirtschaft als Engpaßfaktoren (bottlenecks)
gelten – ein hohes Marktmachtpotenzial aufweisen.
Im Folgenden werden die geographischen bzw. netzspezifischen Muster der Erwerbs-
vorga¨nge dargestellt, d.h. es wird erfasst, ob die am Fusionsvorhaben beteiligten Unter-
nehmen in miteinander verbundenen Netzgebieten ta¨tig sind. Die Auswertung bezieht
sich ausschließlich auf lokale und regionale Versorgungsunternehmen. Energieversorger
der obersten Wertscho¨pfungsstufe (V iF=1) sind per Definition netzgebietaufspannende
Unternehmen. Zusammenschlu¨sse zwischen Unternehmen der obersten Marktstufe wer-
den daher nicht miteinbezogen. Reine Energieha¨ndler besitzen i.d.R. keine eigene Netz-
infrastruktur und ko¨nnen daher keiner vorgelagerten Netzebene zugeordnet werden. Sie
sind aus diesem Grund bei den nachstehenden Ermittlungen nicht beru¨cksichtigt.
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Netzgebiet Strom mittels SNB Map Netzbetreiberinformationen
Regelzone: Das Gebiet, in dem das U¨bertragungsnetz eines U¨bertragungsnetzbetreibers
liegt und in dem er die Systemverantwortung durch die Bereitstellung der Regelener-
gie u¨bernimmt, wird als Regelzone bezeichnet. Tabelle 6.10 ordnet die zwischen 1999
und 2003 erworbenen lokalen und regionalen Stromversorger den vier in Deutschland
existierenden Regelzonen zu. 60,3% der Beteiligungserwerbe der Verbundunternehmen
(exklusive RG) sind in der eigenen Regelzone angesiedelt. Eine Abbildung der Regelzo-
nen findet sich im Anhang, Abschnitt 10.2.1 Abbildung 10.4. Die Beteiligungserwerbe
der EnBW AG weisen dabei die ho¨chste, regionale Konzentration auf, zwo¨lf von vier-
zehn erworbenen Versorgern liegen im Gebiet der EnBW Regelzone. Nur der E.ON
Konzern investiert versta¨rkt in Lokalversorger außerhalb der eigenen Regelzone. Neun
der zwo¨lf erworbenen Lokalverteiler im RWE Gebiet sind der Thu¨ga AG zuzurech-
nen. Die Thu¨ga-Gruppe ist im Gegensatz zu anderen Regionalversorgern nicht auf ein
bestimmtes geographisches Gebiet konzentriert. Ihre Beteiligungen sind auf zwo¨lf Bun-
desla¨nder und alle vier Regelzonen verteilt.28 Daru¨ber hinaus besitzt die Thu¨ga AG
selbst nur eine geringe Netzinfrastruktur. Ihr Versorgungsgebiet umfasst nur 155 km2
und ihre Stromkreisla¨ngen auf Mittel- und Niederspannungsebene entsprechen mit 361
bzw. 1371 km eher denen eines lokalen Versorgungsunternehmens (vgl. auch Tabelle
10.4). In zwei weiteren Erwerbsvorga¨ngen sind die Versorgungsgebiete der erwerbenden
E.ON To¨chter und des Erworbenen lt. BKartA Votum benachbart.29
28Vgl. http://www.thuega.de/index.php?id=37 (Stand Mai 2007).
29Der letzte Fall betrifft einen Zusammenschluss aus dem Jahr 1999 zwischen der zu diesem Zeitpunkt
dem E.ON Konzern zuzurechnenden Bewag (Berliner Kraft- und Licht AG) und den Stadtwerken
Landau in der Pfalz GmbH. In diesem Erwerbsvorgang gab es keinen ra¨umliche Nachbarschaft der
Versorgungsgebiete.
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Vorgelagertes Netz: Jeder Netzbetreiber eines Verteilnetzes bedarf des Anschlusses
an ein vorgelagertes Netz gleicher oder ho¨herer Spannungsebene. Die U¨bergabe an
unterhalb der U¨bertragungsnetze gelagerte Verteilnetze (Hoch-, Mittel- und Nieder-
spannungsleitungen) erfolgt stufenweise u¨ber die drei Spannungsebenen durch Trans-
formation der Spannung von 380kV bis 230V. Dabei sind die Verbundunternehmen bei
Mittel- und Niederspannungsleitungen, die prima¨r der Stromverteilung dienen, scha¨cher
vertreten als im Ho¨chst- und Hochspannungsbereich (vgl. Tabelle 4.2). Der direkt
vorgelagerte Netzbetreiber eines EVU ist nicht notwendigerweise identisch mit dem
Betreiber des U¨bertragungsnetzes im Netzgebiet; in 27,8% der Erwerbsvorga¨nge wer-
den die Ho¨chstspannungsebene und darunter gelagerte Netzebenen von verschiedenen
Netzbetreibern kontrolliert.
Fu¨r Regionalversorgungsunternehmen entsprechen die vorgelagerten Netzebenen der
jeweiligen Regelzone. Regionalto¨chter der Verbundunternehmen betreiben i.d.R. die
Hoch- und Mittelspannungsebenen. Eine Ausnahme stellen die Netzeigentumsverha¨lt-
nisse in der Regelzone der Vattenfall Europe AG dar. Im – geographisch betrachtet
– u¨berwiegenden Teil der Vattenfall Regelzone sind Konzernto¨chter der drei anderen
Verbundunternehmen als Regionalversorger mit eigener Netzinfrastruktur ta¨tig.30
Lokale Versorgungsunternehmen sind i.d.R. an vorgelagerte Netze von Regionalver-
sorgungsunternehmen oder gro¨ßere Lokalversorgungsunternehmen angeschlossen. Ab-
bildung 10.5 (Anhang, Abschnitt 10.2.1) illustriert die geographische Verteilung der
Netzgebiete von regionalen und gro¨ßeren lokalen Stromnetzbetreibern.31 Tabelle 6.11
stellt die Eigentumsverha¨ltnisse an den vorgelagerten Netzebenen der erworbenen LE-
VU S dar. 68,9% (bzw. 67,3% inklusive der Ruhrgas AG32) der von den Verbund-
unternehmen erworbenen lokalen Stromversorgungsunternehmen sind direkt mit dem
Verteilungsnetz des Erwerberkonzerns bzw. dessen Regionalto¨chtern verbunden. 13,1%
fallen in Versorgungsgebiete von unabha¨ngigen vorgelagerten Netzbetreibern.
30E.ON: E.ON adis AG, TEAG Thu¨ringer Energie AG, E.ON Avacon AG, RWE: enviaM, EnBW:
ESAG Energieversorgung Sachsen Ost AG (seit 2006 mit der GASO Gasversorgung Sachsen Ost AG
zur ENSO AG verschmolzen).
31Abbildung 10.5 (Anhang, Abschnitt 10.2.1) stellt die Netzgebiete zum Stand 1999 dar. Aufgrund
von Verschmelzungen/Zusammenschlu¨ssen von Energieversorgungsunternehmen, insbesondere auf der
Regionalebene (vgl. Ausfu¨hrungen zu Beginn dieses Abschnittes) hat sich dieses Bild z.T. deutlich
vera¨ndert.
32Die Beteiligungserwerbe des Gasversorgers Ruhrgas AG sind hier (separat) aufgefu¨hrt, da sie (erst)
seit der E.ON-Ruhrgas Fusion (B8-109/01, B8-149/01) dem E.ON Konzern zuzurechnen sind.
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Tabelle 6.11: Vorgelagertes Netz im Netzgebiet des erworbenen
lokalen Stromversorgers
vorgelagerter Netzbetreiber/ E.ON RWE EnBW VF UEVU Summe
Erwerber
E.ON 40 10 6 2 11 68
- davon: E.ON 37 7 5 2 11 61
- davon: RG 3 3 1 7
RWE 3 25 3 31
EnBW 2 11 13
VF 1 1
AEVU 1 2 1 4
UEVU 13 21 3 2 11 50
Doppelza¨hlungen von Erwerbsvorga¨ngen sind mo¨glich, da im Versorgungsgebiet eines LEVU
mehrere vorgelagerte Netzbetreiber operieren ko¨nnen. Die Tabellenspalte
”
Summe“ entspricht
der Summe der Erwerbsvorga¨nge der Erwerber, nicht der Summe der vorangegangenen Spalten.
AEVU: ausla¨ndische Energieversorgungsunternehmen.
UEVU: inla¨ndische, von Verbund- und importierenden Ferngasgesellschaften unabha¨ngige
Energieversorgungsunternehmen.
MIS%:0%.
Tabellen 6.10 und 6.11 zeigen einen deutlichen Zusammenhang zwischen Erwerber und
Netzgebiet des erworbenen Energieversorgers. Mehr als die Ha¨lfte (69,5% exklusive
RG) der von den Verbundunternehmen erworbenen Stromversorger sind jeweils in dem
angestammten – d.h. dem vor der Liberalisierung durch Demarkationen geschu¨tzten
– Versorgungsgebiet angesiedelt. Die Zahlen besta¨tigen die Ansicht des BKartA, dass
vorstoßender Wettbewerb (um Versorgungsgebiete) ein eher seltenes Pha¨nomen ist:
”... wettbewerbliche Mo¨glichkeiten von den Duopolmitgliedern [werden] nicht gegen-
einander eingesetzt. So ist festzustellen, dass es zwischen E.ON und RWE kaum einen
Wettbewerb um Stadtwerksbeteiligungen und Stromkonzessionen gibt. Diesbezu¨gliche
Aktivita¨ten erstrecken sich in erster Linie auf das eigene Kernversorgungsgebiet, dass
mit dem vor der Liberalisierung durch Demarkationen geschu¨tzten Versorgungsgebiet
immer noch weitgehend identisch ist.“ (B8-62/06, S. 40).
Daru¨ber hinaus erfasst der Datensatz auch, ob im Versorgungsgebiet eines lokalen
Stromversorgers auch Netze konkurrierender Unternehmen vorhanden sind. Diese Va-
riable dient als Indiz fu¨r die ra¨umliche Na¨he eines Konkurrenten der gleichen Marktstufe
und dem damit verbundenen (potenziellen) horizontalen Wettbewerbsdruck. Fu¨r 56,9%
der LEVU S im Datensatz existiert kein weiterer Netzbetreiber im Versorgungsgebiet.
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Auch in den kartellbeho¨rdlichen Verfahrensakten findet sich eine Einscha¨tzung der geo-
graphischen Nachbarschaft der beteiligten Unternehmen. Da dieses Kriterium nicht
nur direkte Ein- bzw. Ausspeisepunkte der betreffenden Netzgebiete beru¨cksichtigt,
sondern allgemeiner als ”Nachbarschaft“ der Versorgungsgebiete definiert wird, ist es
allgemeiner als obige Auswertungen gefasst.
In 82,1% der angemeldeten Erwerbsvorga¨nge an lokalen Versorgern durch ein Verbund-
unternehmen konstatiert das BKartA, dass das erwerbende Unternehmen oder ein mit
dem Erwerber verflochtenes (≥25%) Unternehmen als Regionalversorger (d.h. vorgela-
gerter Netzbetreiber) im betroffenen Markt ta¨tig ist.
Netzgebiet Gas mittels BGW Gasnetzkarte und Vero¨ffentlichungspflichten nach Gas-
NEV
Fu¨r die Gaswirtschaft wurden im Jahr 2006 – in Analogie zu den Regelzonen im Strom-
bereich – 19 vertikal integrierte netzbetreiberu¨bergreifende Marktgebiete definiert. Eine
Darstellung der Marktgebiete findet sich im Anhang, Abschnitt 10.2.1 Abbildung 10.2
und Tabelle 10.3.33 Ein Marktgebiet wird durch einen Fernleitungsbetreiber aufge-
spannt. Ein Gasversorger ist einem bestimmten Marktgebiet zugeordnet, wenn sein
Gasnetz u¨ber so genannte U¨bernahmestationen direkt durch das Gasnetz dieses Fern-
leitungsbetreibers erreicht werden kann.
Insgesamt ko¨nnen 11,8% der erworbenen regionalen und lokalen Gasversorger keinem
Marktgebiet zugeordnet werden. Fu¨r regionale Versorger ist die Datenlage besonders
schlecht, hier fehlen Angaben zu 38,2% der Beobachtungen. In der u¨berwiegenden
Anzahl der Fa¨lle sind die Zielunternehmen mittlerweile mit anderen Energieversor-
gern verschmolzen, eine ex post Bestimmung der erst seit 2006 existierenden Markt-
gebiete ist hier nicht mehr mo¨glich. Die beiden u¨brigen, nicht zuordenbaren REVU G
vero¨ffentlichen keine Angaben zum Marktgebiet bzw. besitzen kein eigenes Gasnetz.
Lokale erworbene Gasversorger ko¨nnen in 7,3% der Fa¨lle keinem Marktgebiet zugeord-
net werden.
Exkurs: Die EnBW AG hat im Jahr 2002 in einem Joint Venture mit dem italienischen
Energiekonzern Eni SpA 97,8% der Kapitalanteile der Gasversorgung Su¨ddeutschland
(GVS) erworben. Weiterhin besteht seit 2001 eine Verflechtung mit dem franzo¨sischen
Gasunternehmen Gaz de France (GdF). Im Folgenden sind daher die Beteiligungser-
werbe der EnBW AG in den Marktgebieten GVSENI und GDF als Fusionsvorhaben
im eigenen Marktgebiet klassifiziert. Aufgrund der seit 2003 bestehenden Beteiligung
der EWE AG an der Verbundnetzgas AG (VNG) gilt analoge Argumentation fu¨r die
33Mittlerweile haben E.ON und RWE ihre Marktgebiete z.T. zusammengefasst, die aktuelle Zahl
der Marktgebiete betra¨gt daher 16 (15.06.2007). Wingas hat einen solchen Schritt fu¨r Oktober 2007
angeku¨ndigt (Wingas Homepage, 01.06.2007).
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Erwerbsvorga¨nge dieser Versorger. Die bis 2001 vollzogenen Beteiligungserwerbe der
Ruhrgas AG im jetzigen EON-Marktgebiet sind ebenfalls als Beteiligungserwerbe im
eigenen Marktgebiet definiert.
Tabelle 6.12 stellt die netzspezifischen Muster der zwischen 1999 und 2003 angemeldeten
Zusammenschlussvorhaben der oberen Marktstufen, d.h. den marktgebietaufspannen-
den Ferngasgesellschaften und Verbundgesellschaften dar. Die Tabelle zeigt, dass der
Zusammenhang zwischen Beteiligungserwerb und Netzanschluss im Gasbereich geringer
ausgepra¨gt ist als im Strombereich. Nur 34,6% der angemeldeten Zusammenschlu¨sse
betreffen Gasversorgungsunternehmen, welche (mittlerweile) an das Fernleitungsnetz
des Erwerbers bzw. einer Konzerntochter angeschlossen sind.
Die RWE AG und die E.ON AG sind am ehesten geneigt Beteiligungen an Gasver-
sorgern außerhalb ihres Marktgebietes zu erwerben. Ca. ein Drittel der erworbenen
Lokalversorger liegen außerhalb ihres Marktgebietes. Fu¨r erstgenanntes Verbundunter-
nehmen mag dieses Ergebnis dem, im Vergleich zur Regelzone, relativ kleinen Markt-
gebiet geschuldet sein (vgl. Abbildung 10.2). So scheint sich die RWE AG, welche
(zumindest im Vergleich zur Gro¨ße ihrer Regelzone) ein relativ kleines Marktgebiet
verfu¨gt, bei Beteiligungserwerben eher auf stromseitige Netzstrukturmerkmale zu kon-
zentrieren. Ein anderes Bild ergibt sich fu¨r die anderen Verbund- und importierenden
Ferngasunternehmen. Fu¨r die Ruhrgas AG und die EnBW AG liegt der Anteil an Be-
teiligungserwerben innerhalb des eigenen Marktgebietes bei 75 bzw. 72%. Die VNG
AG und die BEB GmbH konzentrieren sich mit ihren Beteiligungserwerben ga¨nzlich
auf ihr eigenes Marktgebiet.
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Tabelle 6.12: Gasmarktgebiet des erworbenen LEVU G oder REVU G
Marktgebiet/ E.ON RWE BEB
Erwerber LEVU G REVU G LEVU G REVU G LEVU G REVU G
E.ON 29 2 8 1 12
- davon: E.ON 22 2 7 1 11
- davon: RG 7 1 1
RWE 18 7 10
EnBW 4 1
VGN
BG
EWE 1 2
VF
AEVU 1
UEVU 28 5 4 4
Tabelle 6.12 (Fortsetzung)
Marktgebiet/ OVNG WG EWE
Erwerber LEVU G REVU G LEVU G REVU G LEVU G REVU G
E.ON 12 1 12 1
- davon: E.ON 11 1 11 1
- davon: RG 1 1
RWE 6 2 5 2
EnBW 1
VGN 1 2
BG
EWE 1 1
VF 1
AEVU 1 1
UEVU 2 5 3
Tabelle 6.12 (Fortsetzung)
Marktgebiet/ BG GU EGMT
Erwerber LEVU G REVU G LEVU G REVU G LEVU G REVU G
E.ON 2 1 9 1 10 1
- davon: E.ON 2 1 9 1 9 1
- davon: RG 1
RWE 2 4
EnBW
VGN
BG 1
EWE
VF 1
AEVU
UEVU 2 2 3 1
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Tabelle 6.12 (Fortsetzung)
Marktgebiet/ GVSENI GDF Summe
Erwerber LEVU G REVU G LEVU G REVU G LEVU G REVU G
E.ON 3 1 1 2 73 11
- davon: E.ON 3 1 1 63 11
- davon: RG 2 10
RWE 4 1 33 11
EnBW 12 1 16 2
VGN 1 2
BG 1
EWE 4 1
VF 1 1
AEVU 1 4
UEVU 4 1 7 1 45 7
Doppelza¨hlungen von Erwerbsvorga¨ngen sind mo¨glich, da das Versorgungsgebiet eines EVU in mehreren Markt-
gebieten liegen kann. Die letzte Tabellenspalte entspricht daher nicht der Summe der vorangegangenen
Spalten.
LEVU G: Lokales Gasversorgungsunternehmen.
REVU G: Regionales Gasversorgungsunternehmen.
AEVU: Ausla¨ndische Energieversorgungsunternehmen.
UEVU: Inla¨ndische, von Verbund- und importierenden Ferngasgesellschaften unabha¨ngige
Energieversorgungsunternehmen.
MIS% 15,7%.
Auch die mittels einer kartellbeho¨rdlichen Einscha¨tzung gebildete Variable bzgl. der
geographischen Nachbarschaft weist einen ra¨umlichen Zusammenhang zwischen Zielun-
ternehmen und Erwerberunternehmen im Gasbereich auf (VEG01). Bei Betrachtung
aller Beteiligungserwerbe marktgebietaufspannender Fernleitungsnetzbetreiber an lo-
kalen und regionalen Gasversorgern stellt das BKartA in 68,2% der Fa¨lle fest, dass das
erwerbende Unternehmen oder ein mit dem Erwerber verflochtenes (>=25%) Unter-
nehmen als Regionalversorger (d.h. vorgelagerter Netzbetreiber) im betroffenen Markt
ta¨tig ist.
Alternative Durchleitungsmo¨glichkeiten stellen insbesondere im Gasbereich einen wich-
tigen Faktor bei der Beurteilung der Genehmigungsfa¨higkeit von Zusammenschlu¨ssen
dar. Aufgrund der in Abschnitt 4.3.3 angesprochenen Durchleitungsprobleme, welche
im Gasbereich besonders ausgepra¨gt sind, stellen diese – neben dem Stichleitungsbau
– faktisch zumeist die einzige Mo¨glichkeit fu¨r einen wettbewerblichen Gasbezug dar.
Mittels der Zuordnung der Gasversorgungsunternehmen zu Marktgebieten kann daher
ein Maß fu¨r die Wettbewerbsintensita¨t auf dem vorgelagerten Markt gebildet werden
– die Anzahl der Anschlu¨sse:34 Ein lokaler oder regionaler Energieversorger ist im
34Die Fla¨chendarstellung der BGWGasnetzkarte (www.gasnetzkarte.de) orientiert sich beispielsweise
an der Anzahl der netzbetreibenden Versorger.
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Durchschnitt an 1,5 (Median 1) verschiedene marktgebietaufspannende Fernleitungs-
netzbetreiber angeschlossen. Die maximale Zahl an angeschlossenen Betreibern hat
die E.ON Mitte AG, deren Netzgebiete sich mit den Marktgebieten von fu¨nf marktge-
bietaufspannenden Fernleitungsnetzbetreibern u¨berlappen. Die u¨berwiegende Anzahl
der Gasversorger ist aber nur an das Netz eines Betreibers angeschlossen (61%). Damit
stehen nur 26,8% der erworbenen Gasversorger mehr als ein Ferngasanbieter gegenu¨ber,
welcher ohne Durchleitungsprobleme als Vorlieferant in Frage kommt.
Durchleitungsalternativen bzw. potenzieller Wettbewerb durch Stichleitungsbau wer-
den auch im Rahmen eines Fusionskontrollverfahren diskutiert. Allerdings konstatiert
das BKartA in nur knapp 6% der Fusionsvorhaben die Existenz wettbewerblicher Be-
zugsalternativen durch Durchleitungswettbewerb oder (wirtschaftlich rationalen) Stich-
leitungsbau (PRO02).35
6.1.3.3 Vorlieferantenbeziehungen
Die Bezugsstruktur regionaler und lokaler Energieversorgungsunternehmen ist i.d.R.
stark konzentriert. Die Unternehmen haben meist einen Gesamtbezugsvertrag mit ih-
ren jeweiligen Strom- und Gaslieferanten abgeschlossen. So beziehen 78,2% der Ziel-
LEVU S bzw. -REVU S ihren Strom (ohne Beru¨cksichtigung eigenerzeugter Mengen)
von nur einem Vorlieferanten, fu¨r weitere 18,2% stellt der gro¨ßte Vorlieferant mindestens
die Ha¨lfte des beno¨tigten Stroms. A¨hnliches gilt fu¨r Lieferbeziehungen im Gasbereich.
82,3% der erworbenen LEVU G und REVU G haben einen Gesamtbezugsvertrag ab-
geschlossen oder beziehen ihren Bedarf u¨berwiegend (15,4%) von einem Gaslieferanten.
Die gesellschaftsrechtliche Beteiligung von Vorlieferanten an Abnehmern gilt aus Sicht
des BKartA als ein klassisches Instrument zur langfristigen Absatzsicherung. Die wett-
bewerblichen Bedenken eines solchen Zusammenschlusses liegen in den mit dem Be-
teiligungserwerb einhergehenden Informationsvorteilen der integrierten Unternehmen
und einer entmutigenden Signalwirkung auf potenzielle Konkurrenten des Vorlieferan-
ten. Fu¨r die Prognoseentscheidung des BKartA ist daher a¨ußerst wichtig, ob nach
Abschluss des Fusionsvorhabens mit einer Einflussnahme des vorgelagerten Unterneh-
mens auf die Energiebeschaffungsentscheidungen des nachgelagerten Zielunternehmens
zu rechnen ist.
Aus industrieo¨konomischer Sicht lassen sich fu¨r den Aspekt ”Vorlieferantenbeziehun-
gen“ in erster Linie organisationso¨konomische Effizienzeffekte anfu¨hren. So scheint es
denkbar, dass vertraglich organisierte Gescha¨ftsbeziehungen mehr Raum fu¨r opportuni-
stisches Verhalten lassen als gesellschaftsrechtlich organisierte Beziehungen. Durch Be-
35Eine analoge Variable (PRO01) wurde auch fu¨r betroffene Stromma¨rkte erhoben. Aufgrund des im
Strombereich vergleichsweise gut funktionierenden Durchleitungswettbewerbs spielt dieses Argument
aber eine eher unbedeutende Rolle. Es wird in nur drei Fusionskontrollverfu¨gungen angesprochen.
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teiligungserwerbe ließen sich vor diesem Hintergrund Effizienzgewinne aus gesunkenen
Transaktionskosten realisieren. Vieles spricht allerdings fu¨r die Dominanz von Markt-
verschließungseffekten. Stu¨nden Effizienzeffekte im Vordergrund stellt sich na¨mlich die
Frage, warum der Aufkauf von Abnehmern erst versta¨rkt seit Beginn der Liberalisie-
rung forciert wird. Ein theoretisches Papier von Rey und Tirole (2005) unterstu¨tzt die
kartellbeho¨rdlichen Bedenken: Im Falle zweier hintereinandergelagerter Monopolisten
ist es dem vorgelagerten Unternehmen stets mo¨glich, mittels geeigneter Preisgestal-
tung Monopolgewinne zu realisieren. Herrscht hingegen – wie durch die Liberalisierung
intendiert – Wettbewerb auf der nachgelagerten Wirtschaftsstufe, unterliegt ein vor-
gelagerter Monopolist dem so genannten ”commitment-“ Problem. Er kann sich bei
”geheimen“ Vertra¨gen keinem der nachgelagerten Unternehmen gegenu¨ber zu einem
Preis bzw. zu einer Liefermenge verpflichten, welche das Monopolmarktgleichgewicht
garantieren. Die Autoren zeigen, dass ein vorgelagerter Monopolist mittels vertikaler
Integration diese Monopolmacht ”wiederherstellen“ kann.
Das BKartA a¨ußerte in 26,8% der Fa¨lle, welche lokale oder regionale Stromversor-
gungsunternehmen zum Ziel hatten, Bedenken, dass das Zusammenschlussvorhaben
die Vorlieferantenbeziehung zwischen den beteiligten Unternehmen versta¨rkt. In 4,4%
der Erwerbsvorga¨nge a¨ußerte es den Verdacht, dass die Fusion dazu dient, eine Vorlie-
ferantenstellung zu erzielen. Im Gasbereich liegen diese Anteile bei 25,8 bzw. 0%.
Vorlieferantenbeziehungen der erworbenen Lokalversorgungsunternehmen
Bei der Beurteilung dieses potenziellen Marktverschließungseffektes sind quantitative
und qualitative Merkmale der Vorlieferantenbeziehungen zwischen den Beteiligten wie
Bezugsquote und Fristigkeit der Liefer- bzw. Bezugsvertra¨ge zu beru¨cksichtigen. Ta-
belle 6.13 stellt die Vorlieferantenbeziehungen zwischen Erwerber und Zielunternehmen
(LEVU) dar. Die Kategorie ”trifft nicht zu“ beinhaltet Erwerbsvorga¨nge, in welchen
einer der Beteiligten nicht im Bereich Strom- bzw. Gasversorgung ta¨tig ist.
Zwischen den am Erwerbsvorgang beteiligten Unternehmen besteht in vielen Fa¨llen ein
Liefervertrag, der den gesamten Fremdbezugsbedarf des Versorgers abdeckt. Teilbe-
zugsvertra¨ge hingegen stellen eine Ausnahme dar. Spalte 2 und 3 betreffen Vorliefe-
rantenbeziehungen im Strombereich. Bei gut der Ha¨lfte der Erwerbsvorga¨nge (53,6%)
bestehen zwischen Erwerber (oder verbundenen Unternehmen) und Zielunternehmen
Gesamt- oder Teilbezugsvertra¨ge. Beru¨cksichtigt man nur Fa¨lle, in welchen eines der
vier Verbundunternehmen auf der Erwerberseite involviert ist (Spalte 3, Erwerber =
V), liegt dieser Anteil bei 69%. Im Gasbereich hingegen (Spalte 4 und 5) ist dieser
Zusammenhang weniger ausgepra¨gt. Hier existiert in knapp 40% der Fa¨lle eine Vor-
lieferantenbeziehung zwischen den Beteiligten, bei ausschließlicher Beru¨cksichtung von
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Fusionsvorhaben zwischen lokalen Gasversorgern und der importierenden Ferngasstufe
(Spalte 5, Erwerber = iF) erho¨ht sich dieser Anteil auf 41,6%.
Tabelle 6.13: Vorlieferantenbeziehungen zwischen Erwerber und
Ziel-LEVU
Strom Gas
Alle Erwerber = V Alle Erwerber = iF
kein Bezug 40,5 28,2 56,7 56,7
Teilbezug (<50%) 5,2 4,4 2,9 3,3
Teilbezug (≥50%) 2,0 6,9 3,5 5
Gesamtbezug 46,4 58,1 32,2 33,3
trifft nicht zu (%) 3,9 1,4 2,3 0
MIS% 2,1 1,9 2,3 1,7
Ohne Neugru¨ndungen. Nur Erwerbvorga¨nge mit lokalen
Energieversorgungsunternehmen als Zielunternehmen
V: Verbundunternehmen.
iF: Importierende Ferngasgesellschaften.
LEVU: Lokale Energieversorgungsunternehmen.
Vorlieferantenbeziehungen zwischen Erwerber und erworbenen LEVU existieren insbe-
sondere dann, wenn das Erwerberunternehmen u¨ber die vorgelagerten Netzebenen im
Versorgungsgebiet des LEVU verfu¨gt. So werden nur 15% der von den Verbundun-
ternehmen innerhalb der eigenen Regelzone erworbenen LEVU S nicht vom jeweiligen
Regelzonenbetreiber beliefert. Bei Erwerbsvorga¨ngen außerhalb der eigenen Regelzone
liegt dieser Anteil bei 50%.
Eine a¨hnliche, wenn auch nicht so stark ausgepra¨gte Tendenz, la¨sst sich auch fu¨r den
Gasbereich konstatieren. Erwerbsvorga¨nge der marktgebietaufspannenden Ferngasun-
ternehmen an LEVU G36 innerhalb ihres eigenen Marktgebiets stellen in 54,8% der
Fa¨lle Anteilserwerbe an eigenen Gasabnehmern dar. Fu¨r Zielunternehmen außerhalb
des eigenen Marktgebietes existieren nur in 35,1% der Fa¨lle Vorlieferantenbeziehungen
mit dem Erwerber (oder einem verbundenen Unternehmen).
Vorlieferantenbeziehungen der erworbenen Regionalversorgungsunternehmen
Tabelle 6.14 stellt die Vorlieferantenbeziehungen bei Erwerbsvorga¨ngen dar, welche
Regionalversorgungsunternehmen zum Ziel haben. Auch hier beinhaltet die Katego-
rie ”trifft nicht zu“ Fusionsvorhaben, in welchen einer der Beteiligten nicht im Be-
reich Strom- bzw. Gasversorgung ta¨tig ist. Daru¨ber hinaus werden Verschmelzungs-
vorga¨nge, welche im Datensatz ausschließlich Verschmelzungen von E.ON bzw. RWE
36Ohne Neugru¨ndungen.
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Regionalto¨chtern betreffen, separat erfasst. Fu¨r derartige Zusammenschlussvorhaben
ermittelt das BKartA keine Vorlieferantenbeziehungen, da diese aufgrund der bereits
bestehenden gesellschaftsrechtlichen Verflechtungen keine zusa¨tzlichen Marktverschlie-
ßungseffekte implizieren. Hier kann davon ausgegangen werden, dass die beiden Ver-
bundunternehmen bereits vor dem Zusammenschluss einen maßgeblichen Einfluss auf
das Beschaffungsverhalten ihrer To¨chter hatten.
Tabelle 6.14: Vorlieferantenbeziehungen zwischen Erwerber und
Ziel-REVU
Strom Gas
kein Bezug 14,3 29,6
Teilbezug (<50%) 14,8
Teilbezug (≥50%) 14,3 11,1
Gesamtbezug 9,5 25,9
trifft nicht zu (%) 4,8 0
Verschmelzung 57,1 18,5
MIS% 0 0
Ohne Neugru¨ndungen. Nur Erwerbsvorga¨nge mit regionalen
Energieversorgungsunternehmen als Zielunternehmen.
Auch bei Zusammenschlussvorhaben, welche die Regionalversorgerebene betreffen, be-
stehen vor dem gesellschaftsrechtlichen Zusammenschluss bereits ha¨ufig Lieferantenbe-
ziehungen. Unter Abstraktion der Verschmelzungsvorga¨nge existieren im Strom- bzw.
Gasbereich in 66,7 bzw. 63,6% der Fa¨lle Gesamt- oder Teilbezugsvertra¨ge zwischen
den beteiligten Unternehmen.
Die Laufzeit der Liefervertra¨ge ab dem Zeitpunkt der Anmeldung des Zusammen-
schlussvorhabens variiert im Datensatz sowohl fu¨r den Strombereich als auch fu¨r den
Gasbereich zwischen 0 und 15 Jahren. Allerdings liegt der Mittelwert fu¨r Gasliefer-
vertra¨ge mit 8,3 Jahren deutlich ho¨her als fu¨r Stromliefervertra¨ge (4,1 Jahre). Hier
spiegeln sich die bereits in Abschnitt 4.3.3 diskutierten langfristigen Lieferbeziehungen
im Gasbereich wider. In rund 50% der Fa¨lle wird die noch ausstehende Laufzeit der
Liefervertra¨ge nicht diskutiert. Fu¨r diese Fa¨lle existieren diesbezu¨glich keine Angaben.
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6.2 O¨konometrische Analyse der Integrationsstrategien
Im Folgenden wird der Einfluss der im vorangegangenen Abschnitt deskriptiv darge-
stellten Merkmale der Erwerbsvorga¨nge mittels regressionsanalytischer Methoden un-
tersucht. Mittels multivariater Analyseverfahren soll herausgearbeitet werden, welche
dieser Merkmale die Attraktivita¨t eines potenziellen Zielunternehmens beeinflussen.
6.2.1 Vorgehensweise
6.2.1.1 Datensatz
Der Datensatz beru¨cksichtigt nur Erwerberunternehmen, welche entweder stromseitig
auf der Verbundebene ta¨tig sind, oder – gasseitig – zu denjenigen Ferngasunterneh-
men za¨hlen, welchen seit 2006 ein Marktgebiet zugeordnet ist. Hintergrund dieser
Einschra¨nkung ist, dass die Analyse der Integrationsentscheidungen insbesondere auf
den Einfluss der Netzinfrastruktur bzw. deren ra¨umlicher U¨berlappung/ Nachbarschaft
abstellt. Diese Information kann zuna¨chst nur fu¨r tatsa¨chliche, nicht potenzielle Ka¨ufer-
Zielunternehmen-Paare aus dem vorliegenden Datensatz generiert werden. Allerdings
erlauben es die beiden externen Datenquellen, SNB-Map (Regelzone, vorgelagerter
Netzbetreiber) und BGW-Gasnetzkarte (Marktgebiet) jedem Zielunternehmen den Ei-
gentu¨mer des vorgelagerten Netzes zuzuweisen. Handels- und Einkaufsgesellschaften
werden als keinem Marktgebiet zugeordnet definiert.
Anmerkung:
Prinzipiell wa¨re es mittels der SNB-Map zumindest fu¨r den Strombereich mo¨glich, eine
Dummy-Variable fu¨r die U¨berlappung zweier potenzieller Fusionspartner zu generie-
ren. Eine derartige Erweiterung des Datensatzes ist sehr zeitaufwa¨ndig. Daru¨ber hin-
aus mu¨ssten – um die Integrationsstrategien nachgelagerter kleinerer Energieversorger
vollsta¨ndig zu erfassen – auch Informationen bezu¨glich Einkaufs- und Vertriebskoope-
rationen beru¨cksichtigt werden. Derartige Integrationsformen werden nach geltender
Rechtslage unter §§1ff. GWB von den Landeskartellbeho¨rden sowie dem BKartA be-
urteilt und sind daher nicht im Datensatz enthalten.
Fu¨r die Regressionsanalyse wird ein Verbund- oder Ferngasunternehmen als Erwer-
ber definiert, wenn es direkt oder indirekt u¨ber ein verbundenes Tochterunternehmen
(Kapitalbeteiligung ≥50%) am Fusionsvorhaben beteiligt ist. Indirekte Beteiligungs-
erwerbe u¨ber verflochtene ”To¨chter“-Unternehmen (Kapitalbeteiligung <50%) werden
nicht beru¨cksichtigt. Energieversorger, welche zwischen 1999 und 2003 nicht an Fusions-
kontrollverfahren vor dem BKartA beteiligt waren, sind aus der Analyse ausgeschlos-
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sen. Ein Einbezug dieser Nicht-Integrationsentscheidungen ist mittels der verwendeten
Scha¨tzverfahren nicht mo¨glich.
Daru¨ber hinaus ergeben sich Zuordnungsschwierigkeiten fu¨r Netz- und Vorlieferan-
tencharakteristika durch zwischen 1999 und 2003 vollzogene Zusammenschlu¨sse von
Energieversorgern auf den oberen Marktstufen. Ausschlaggebend fu¨r die Zuordnung
dieser Merkmale im Datensatz ist hier das Jahr des Zusammenschlusses. Ein Fusions-
vorhaben wird als Beteiligungserwerb innerhalb des eigenen Netzgebietes klassifiziert,
wenn der Zeitpunkt der Anmeldung mindestens ein Jahr nach der Anmeldung des Zu-
sammenschlusses mit dem jeweiligen Netzbetreiber erfolgte. So werden beispielsweise
Beteiligungserwerbe der EnBW AG im Marktgebiet GVSENI ab dem Jahr 2002 als
Beteiligungserwerb innerhalb des eigenen Netzgebietes klassifiziert. Hintergrund dieser
Zuordnung ist die Annahme, dass die Unternehmen spa¨testens dann wissen, ob der
Zusammenschluss mit dem Netzbetreiber genehmigungsfa¨hig ist und ihre Integrations-
strategien (gezielter) darauf abstimmen. Fu¨r die Zuordnung von Vorlieferantenbezie-
hungen wurde analog vorgegangen.
Bei der Erfassung der Vorlieferantenbeziehungen zwischen Erwerberunternehmen und
potenziellem Zielunternehmen besteht daru¨ber hinaus das Problem, dass im Datensatz
nur der jeweils gro¨ßte Vorlieferant eines EVU erfasst wird. Fu¨r die Mehrzahl der Fa¨lle
(79%) stellt dies kein Problem dar. Sie werden nur von einem Strom- bzw. Gasversorger
beliefert. Dennoch muss bei der Interpretation der Ergebnisse beru¨cksichtigt werden,
dass fu¨r einige Beobachtungen keine Vorlieferantenbeziehungen angenommen wurden,
obwohl Teilbezugsvertra¨ge zwischen den beteiligten Unternehmen existieren.
6.2.1.2 Empirische Umsetzung
Conditional Logit Analyse
Das zugrundegelegte empirische Modell fu¨r die Untersuchung von Zusammenschluss-
motiven ist an den Arbeiten von Hall (1988) angelehnt. Der Ansatz basiert auf der
U¨berlegung, dass Zusammenschlussaktivita¨ten Anpassungsstrategien auf vera¨nderte
Marktbedingungen darstellen. Vor dem Hintergrund der Deregulierung im Energie-
sektor ist der Ansatz von Hall daher auch fu¨r die vorliegende Arbeit angemessen.
Es sei angenommen, dass der Wertzuwachs von Unternehmen j nach einem Aufkauf von
Unternehmen l Vj(Xl) betrage. Der Vektor X repra¨sentiert unternehmensspezifische
Merkmale des erworbenen Unternehmens. Entsprechend findet ein Kauf statt, wenn
gilt:
Vj(Xl)− Pl ≥ 0 und Vj(Xl)− Pl > Vj(Xk)− Pk, k ∈ Cnw, (6.1)
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wobei Pl der fu¨r den Anteilserwerb an l zu entrichtende Preis ist. Cnw stellt die Gesamt-
heit der Unternehmen dar, welche nicht von j erworben wurden. Fu¨r die Analyse wird
das Conditional Logit Modell verwendet. Als alternative Zielobjekte Cnw gehen alle
Erwerbsvorga¨nge in die Scha¨tzung ein, welche 1999 bis 2003 von Energieversorger i 6= j
erworben wurden. Die Annahme beruht auf folgender U¨berlegung: Alle im Datensatz
enthaltenen Lokalversorger standen zum Verkauf. Prinzipiell stand es allen interes-
sierten Energieversorgern offen, ein Angebot fu¨r jedes dieser Vera¨ußerungsobjekte zu
machen und – bei Abgabe eines genu¨gend attraktiven Angebots – den Zuschlag zu er-
halten.37 Der Nichterwerb eines Versorgers l durch Unternehmen j impliziert, dass das
Vera¨ußerungsobjekt l vergleichsweise nicht attraktiv (genug) fu¨r j ist.
Die o¨konometrische Umsetzung des Modells ist wie folgt spezifiziert:
V ∗j (Xl)− P ∗l = Xjβ1 +Xlβ2 + |Xj −Xl|β3, (6.2)
wobei * die beobachtbaren Komponenten von Vj und Pl darstellen.38 Fu¨r eine de-
tallierte Darstellung des Modells und dessen Herleitung sei auf eine Arbeit von Hall
(1988) verwiesen. Die Spezifikation inkludiert Merkmale des Erwerberunternehmens,
des Zielunternehmens sowie relative Unterschiede der Fusionsbeteiligten hinsichtlich
unternehmensspezifischer Charakteristika.
Als Mitglied der ”multinomial-choice“ Familie unterliegt das Conditional Logit Modell
der IIA (Independence of irrelevant alternatives)-Annahme. Inhaltlich entspricht die
Annahme der Vorstellung, dass eine Fusionsentscheidung fu¨r ein bestimmtes Zielun-
ternehmen unabha¨ngig von alternativen, nicht im Datensatz enthaltenen potenziellen
Zielunternehmen ist. Die statistische Ursache dieses Problems ist die Annahme, dass
die Fehlertermine u¨ber die Alternativen hinweg unabha¨ngig verteilt sind. Wenn manche
Alternativen einander mehr a¨hneln als andere, ist diese Annahme nicht mehr zutreffend.
Allerdings kann die IIA-Annahme aufgrund des Vollerhebungscharakters des Datensat-
zes aus theoretischer Sicht als erfu¨llt angesehen werden. So stellt der ka¨uferspezifische
Unternehmenspool (nahezu)39 die Gesamtheit aller zur Verfu¨gung stehender Zielobjek-
te dar. Aus diesem Grund wird auf eine Untersuchung der Beteiligungsstrategien mit-
tels eines Nested Logit Modells, wie von Frey und Hussinger (2006) zur U¨berwindung
37So sind beispielsweise Kommunen, welche in den meisten Fa¨llen zu den Vera¨ußerern za¨hlen, ver-
pflichtet ihre Stadtwerke o¨ffentlich auszuschreiben. Die Annahme la¨sst sich auch anhand kartell-
beho¨rdlicher Unterlagen bzgl. des Verhandlungsprozesses zwischen den Eignern des Zielunternehmens
und potenziellen Ka¨ufern besta¨tigen.
38Es sei darauf hingewiesen, dass der Vektor β1 nicht scha¨tzbar ist.
39Es ist mo¨glich, dass einige Erwerbsvorga¨nge aufgrund ihres Bagatellmarkt- bzw. de-minimis Cha-
rakters, oder weil sie keinen Fusionstatbestand nach §37 GWB darstellen, nicht von den Unternehmen
beim BKartA angezeigt wurden. Aufgrund der dennoch recht hohen Anzahl derartiger Anzeigen (17%
des Datensatzes) kann allerdings davon ausgegangen werden, dass deren Bedeutung sehr gering ist.
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der IIA-Annahme vorgeschlagen, verzichtet. Ein weiterer Grund fu¨r die Nichtanwen-
dung des Nested-Logit Ansatzes liegt in der hierachischen Struktur dieses Modells, wel-
che zusa¨tzliche Annahmen bezu¨glich des Entscheidungsprozesses der Ka¨ufer notwendig
macht. Fu¨r die Struktur des hier zu modellierenden mehrstufigen Auswahlprozesses
liegen keine Informationen vor.40
Probit Analyse
Die Grundidee des Conditional Logit Modells ist es nicht, das Verhalten von Unterneh-
men j vorherzusagen, sondern den impliziten Preis von Unternehmensmerkmalen fu¨r
die Gruppe der Zielunternehmen zu bewerten. Jedem Merkmal wird ein gleiches Ge-
wicht zugeordnet (Wooldridge, 2001, S. 500ff.). Damit impliziert das Modell, dass die
Erwerberunternehmen die gleichen Integrationsstrategien verfolgen. Dies muss nicht
notwendigerweise der Fall sein. Um den (eventuell) unterschiedlichen Integrationsstra-
tegien der EVU Rechnung zu tragen, werden die Beteiligungserwerbe daher zusa¨tzlich
mittels einer bina¨ren Probit-Analyse fu¨r die einzelnen Erwerber getrennt untersucht.41
Auswahl der Regressoren
Ein ha¨ufig auftretendes Problem im Datensatz ist das im Stata Handbuch als (one- bzw.
two-way-) causation bezeichnete Problem (StataCorp, 2007, S. 183 ff.). Das Problem
wird in der Literatur z.T. auch als ”quasi-complete“ bzw. ”complete separation“ (vgl.
z.B. Zorn (2005) oder Davidson, MacKinnon (2003, S. 450ff.)) Problem bezeichnet und
tritt tendenziell ha¨ufiger in kleinen Datensa¨tzen auf. Bei Discrete Choice Modellen tritt
dieses Problem auf, wenn eine oder mehrere exogene Variablen der Modellspezifikation
die endogene Variable perfekt erkla¨ren, d.h. eine Linearkombination von Regressoren
existiert, fu¨r welche gilt:
Entscheidungi = 0 falls Xiß0 ≤ 0
Entscheidungi = 1 falls Xiß0 ≥ 0,
wobei strikte Ungleichungen vollsta¨ndige Separation implizieren. Erfu¨llt bereits ein
Regressor diese Bedingungen spricht man von einer ”Perfect classifier“ Variable. Die-
ser Effekt tritt ha¨ufig bei der Verwendung von Dummy Variablen als Regressoren und
bei – bezu¨glich der endogenen Variablen – unausgewogenen Datensa¨tzen auf. Bei-
des trifft fu¨r den vorliegenden Datensatz zu. So stehen beispielsweise den 19 EnBW-
Erwerbsvorga¨ngen 300 potenzielle weitere Zielunternehmen gegenu¨ber (vgl. Tabelle
6.1). Liegt eine solche Situation vor, sind die von Stata berechneten Koeffizienten
40Allerdings hat auch vorliegende Analyse einen
”
hierachischen“ Charakter, da die Entscheidung
innerhalb der eigenen Branche zu fusionieren als vorgeschaltet betrachtet wird.
41Eine derartige Analyse ist in den Arbeiten von Hall (1988) oder Frey, Hussinger (2006) nicht
mo¨glich gewesen, da fu¨r jedes Erwerberunternehmen nur ein Zusammenschluss beobachtet wird.
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und Standardfehler der betreffenden Regressoren nicht interpretierbar oder werden von
Stata gar nicht ausgegeben. Ga¨ngige Vorgehensweise ist es die Erwerbsvorga¨nge, fu¨r
welche Xi = 1 gilt, aus dem Scha¨tzmodell herauszunehmen und das Modell ohne den
betreffenden Regressor neu zu scha¨tzen (Long, 2001, S. 160). Fu¨r bina¨re Probit- und
Logit-Modelle nimmt die Statistiksoftware Stata diese Korrektur automatisch vor. Bei
Regressoren, welche ordinal oder nomial skaliert sind, besteht auch die Mo¨glichkeit,
die einzelnen Auspra¨gungen zu Gruppen zusammenzufassen. Um Beobachtungen zu
verlieren, werden daher einzelne Merkmale – soweit sinnvoll – zusammengefasst. Dies
ermo¨glicht zumindest fu¨r einen Teil der Regressoren eine ausreichende Zellbesetzung.
Diese Vorgehensweise beim Vorliegen von ”Perfect classifier“ Variablen wurde auch in
Abschnitt 7 angewandt.
6.2.2 Determinanten der Integrationsentscheidung
Tabelle 6.15 zeigt die Ergebnisse der Analyse. Die Vorzeichen der Scha¨tzkoeffizienten
der Conditional Logit Analyse in Modellspezifikation (1) sind analog zum Standard
Logit-Modell interpretierbar. Die Vorzeichen der Koeffizienten der alternativenbe-
schreibenden Variablen geben an, ob die alternativenbezogenen Merkmale der Ziel-
unternehmen unternehmenswerterho¨hend (+) oder -senkend (-) sind. Die Vorzeichen
des Koeffizienten der erwerberbeschreibenden Variable (Umsatz Erwerber) hingegen
zeigt, ob dieses Merkmal die Gewinnerwartung aus einem potenziellen Zielunterneh-
men erho¨ht (+) oder senkt (-). Wie bereits in Kapitel 3 ausfu¨hrlich diskutiert, un-
terscheidet die industrieo¨konomische Literatur zwei Ursachen fu¨r die Steigerung von
Unternehmensgewinnen, (1) die Gewinnsteigerung aufgrund der Erho¨hung der unter-
nehmerischen Effizienz, und (2) die Gewinnsteigerung aufgrund erho¨hter Marktmacht.
Die vorliegenden Ergebnisse erlauben eine Identifikation von Merkmalen, welche min-
destens einer dieser beiden Ursachen zugrunde liegen. Eine Unterscheidung, welche der
beiden Ursachen vorliegt, ist allerdings nicht mo¨glich.
Bei der Interpretation der Ergebnisse ist zusa¨tzlich zu beru¨cksichtigen, dass die mei-
sten Unternehmens- und Marktstrukturmerkmale (aus technischer Sicht) als Kreuzterm
mit den Branchendummies STROM bzw. GAS in die Spezifikation eingehen. Die je-
weilige Variable nimmt den Wert 1 an, wenn das jeweilige strom- (gas-) spezifische
Merkmal auf das Zielunternehmen zutrifft, und den Wert 0, wenn das Merkmal nicht
zutrifft bzw. das betreffende Unternehmen nicht im Strom- (Gas-) bereich ta¨tig ist. Sie
stellen strom- oder gasspezifische Merkmale eines Fusionsvorhabens dar, welche vom
BKartA je nach Fallkonstellation im Rahmen des Pru¨fverfahrens als effizienz- oder
marktmachterho¨hende Faktoren diskutiert werden. Hierbei ist zu beru¨cksichtigen, dass
die Koeffizientenscha¨tzer dieser Dummy Regressoren im vorliegenden Zusammenhang
nicht als klassische Kreuzeffekte interpretiert werden sollten. So ist beispielsweise der
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Aspekt ”das Erwerberunternehmen ist Gasvorlieferant des Zielunternehmens“ nur von
Bedeutung, wenn beide, d.h. das Ziel- und Erwerberunternehmen auch im Gasbereich
ta¨tig sind. Der direkte Effekt dieses Regressors kann daher fu¨r das gesamte Sample,
welches auch reine Stromversorger beinhaltet, nicht (sinnvoll) bestimmt werden. Dies
gilt analog fu¨r die Scha¨tzungen in Kapitel 7.
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Die Ergebnisse der Conditional Logit Analyse zeigen, dass sowohl stromseitige Vor-
lieferantenbeziehungen (Haupt VLS) als auch das Stromnetzgebiet des Zielunterneh-
mens (Netzgebiet STROM)*STROM die Wahrscheinlichkeit fu¨r einen Beteiligungser-
werb erho¨hen. Vorlieferantenbeziehungen im Gasbereich (Haupt VLG) und Marktge-
biet des Zielunternehmens haben hingegen keinen Einfluss auf die Zusammenschluss-
entscheidung. Daru¨ber hinaus scheinen Wettbewerbsbedingungen in den Strom- und
Gasversorgungsgebieten keinen Einfluss auf den erwarteten einzelwirtschaftlichen Nut-
zen eines Fusionsvorhaben auszuu¨ben.
Neben stromseitigen Marktstrukturmerkmalen wird die Integrationsentscheidung auch
von Umsatzcharakteristika der Zielunternehmen beeinflusst. Kleinere Gasversorger
(UDG ≤ 500 GWh)*GAS scheinen bei den Verbund- und Ferngasunternehmen we-
niger hoch im Kurs zu stehen.42 Daneben hat auch der Gesamtumsatz des Erworbenen
(UD) einen signifikant negativen Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit von einem der
Verbund- oder Ferngasunternehmen u¨bernommen zu werden. Die negativen Koeffizi-
enten der Umsatzvariablen mo¨gen ein Zeichen dafu¨r sein, dass potenzielle Effizienz-
oder Marktmachteffekte bereits mit dem Kaufpreis der jeweiligen Zielunternehmen
u¨berkompensiert sind. Kleinere Energieversorger ko¨nnten vor diesem Hintergrund ”pro-
fitablere“ Zielobjekte sein. Gro¨ßenunterschiede zwischen Erworbenem und Erwerber
(Differenz UD) spielen keine Rolle fu¨r die Integrationsentscheidung.
Wie eingangs angesprochen, unterstellt die Conditional Logit Analyse eine gleiche Wir-
kungsrichtung der exogenen Variablen auf die Fusionsentscheidung der Unternehmen.
Fu¨r den Fall, dass die Unternehmen unterschiedliche Integrationsstrategien verfolgen,
ist dieser Scha¨tzansatz daher nicht zielfu¨hrend. Wenn beispielsweise Unternehmen A
die Strategie der Marktausweitung verfolgt und sich Unternehmen B mittels Beteili-
gungserwerb auf die Absicherung seines eigenen Marktgebietes fokussiert, fu¨hrt eine
gemeinsame Untersuchung nicht zu sinnvollen Ergebnissen. Modellspezifikationen (2)
bis (4) analysieren die Integrationsstrategien von Energieversorgern daher getrennt nach
dem jeweiligen Erwerber. Aufgrund der vorliegenden Beobachtungszahlen ist eine der-
artige Analyse nur fu¨r die Unternehmen E.ON AG, RWE AG und EnBW AG mo¨glich
(vgl. auch Tabelle 6.1).
Fu¨r die Fusionsentscheidungen der E.ON AG (Modell (2)) la¨sst sich die – zumindest
fu¨r den Strombereich identifizierte – Strategie der regionalen Marktabsicherung nicht
besta¨tigen. Im Gegenteil, der E.ON Konzern scheint im Gasbereich sogar eine Markt-
expansionsstrategie zu verfolgen. Der negative Regressionskoeffizient der Variablen
(Marktgebiet GAS)*GAS deutet darauf hin, dass Beteiligungserwerbe in erster Linie
42Strom- oder Gasumsatz des Zielunternehmens haben bei einer stetigen Beru¨cksichtigung keinen
signifikanten Einfluss auf die Integrationsentscheidungen der Verbund- und Ferngasunternehmen. Dies
gilt auch fu¨r Modellspezifikationen (2) bis (4).
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außerhalb des eigenen Gasmarktgebietes stattfinden. Das Scha¨tzergebnis kann sich
allerdings auch als Artefakt aus dem Umstand ergeben, dass das Marktgebiet des ehe-
maligen Ruhrgas Konzerns den u¨berwiegenden Teil Deutschlands erfasst (vgl. auch
Abbildung 10.1 im Anhang, Abschnitt 10.2). So finden allein gut 40% der im Da-
tensatz vorkommenden Erwerbsvorga¨nge in diesem Marktgebiet statt. Daru¨ber hin-
aus verschwindet der signifikant negative Effekt unter der Beru¨cksichtigung, dass der
E.ON Konzern im Hinblick auf die wahrscheinlich langfristig geplante Fusion mit dem
Ruhrgas Konzern bereits seit 1999 dem heutigen E.ON Marktgebiet zugeordnet werden
kann. Eine derartig modifizierte Variable (Marktgebiet GAS)*GAS bleibt insignifikant.
Daru¨ber hinaus scheint auch die Absicherung bestehender Vorlieferantenbeziehungen
nicht zur Integrationsstrategie des Konzerns zu za¨hlen.
Auch die Wettbewerbsbedingungen in den Strom- und Gasversorgungsgebieten des Ziel-
unternehmens weisen signifikante Einflu¨sse auf die Entscheidung von E.ON auf. Der
erwartete Nutzen aus einem Beteiligungserwerb scheint fu¨r Versorgungsgebiete, in wel-
chen kein weiterer Netzbetreiber ta¨tig ist, signifikant geringer zu sein als bei anderen.
Fu¨r den Gasbereich hingegen scheint ein umgekehrter Zusammenhang zu bestehen.
Die Dummy Variable (Konkurrenz GAS)*GAS fu¨r die Existenz keines weiteren Netz-
betreibers ist positiv signifikant. Zumindest letzteres Ergebnis legt nahe, dass eine
Verdra¨ngung potenzieller Konkurrenten – welche im Gasbereich aufgrund des nur sehr
zo¨gerlich stattfindenden Durchleitungswettbewerb in erster Linie weitere Netzbetreiber
im Versorgungsgebiet des Zielunternehmens sind – nicht das Motiv fu¨r die Beteiligungs-
erwerbe darstellt.
Daru¨ber hinaus zeigen die Ergebnisse, dass zwischen 1999 und 2003 Regional- und Lo-
kalversorger zu den bevorzugten Zielobjekten des E.ON Konzerns za¨hlen. Dies ließ
sich bereits im deskriptiven Teil dieses Kapitels erkennen, nur drei der insgesamt 95
Erwerbsvorga¨nge betreffen Handels- und Einkaufsgesellschaften (vgl. Tabelle 6.1).43
Der Umsatz des Zielunternehmens (Umsatz) hat hingegen einen negativen Einfluss auf
die Wahrscheinlichkeit durch die E.ON AG erworben zu werden.
Modellspezifikationen (3) und (4) geben die Determinanten der Integrationsentschei-
dungen der RWE AG und der EnBW AG wieder. Aufgrund der Kollinearita¨t zwi-
schen Strom- und Gasvorlieferantenbeziehungen mussten fu¨r diese beiden Spezifikatio-
nen die entsprechenden Kontrollvariablen zusammengefasst werden (Haupt VLS oder
Haupt VLG). Die Vorlieferantenbeziehungen beeinflussen nur die Integrationsentschei-
dungen des RWE Konzerns signifikant. Fu¨r die EnBW AG liegt das Signifikanzniveau
knapp unter der 10%-Grenze bei 10,2%. Wird der Effekt der beiden Vorlieferanten-
Dummies separat gescha¨tzt, weisen fu¨r den RWE Konzern beide Variablen einen signi-
43Die 1999 unter kommunaler Beteiligung gegru¨ndete Syneco AG wurde als Mittelstandskartell vom
BKartA freigegeben.
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fikant positiven Koeffizienten auf. Fu¨r den EnBW Konzern sind beide Koeffizienten
negativ, allerdings verfehlt der Scha¨tzkoeffizient (Haupt VLS) mit einem Signifikanzni-
veau von 10,2% nur knapp die u¨blichen Grenzen.
Fu¨r die EnBW AG konnten daru¨ber hinaus keine Scha¨tzkoeffizienten fu¨r die Variablen
REVU, LEVU und Neugru¨ndung ermittelt werden. Der Verlust von Beobachtungen
durch fehlende Werte macht diese drei Regressoren zu ”Perfect classifier“ Variablen.
44
Der RWEKonzern scheint im Rahmen seiner Beteiligungsstrategie keinerlei Pra¨ferenzen
fu¨r das eigene oder fu¨r fremde Netzgebiete zu haben. Die beiden Regressoren (Markt-
gebiet GAS)*GAS und (Netzgebiet STROM)*STROM sind insignifikant. Dementspre-
chend scheint das Unternehmen weder Marktmachtgewinne noch Effizienzgewinne aus
Netzeffekten zu erwarten. Anders die EnBW AG; sie investiert bevorzugt in Strom-
versorger im eigenen Netzgebiet. Fu¨r den Konzern existiert im Datensatz allerdings
kein Beteiligungserwerb an einem Gasversorger im eigenen Marktgebiet. Dies gilt auch
unter der Annahme, dass der Konzern bereits seit 1999 dem Marktgebiet GVSENI zu-
zuordnen ist. Ein Einfluss der Variablen (Marktgebiet GAS)*GAS kann daher nicht
gescha¨tzt werden.
Fu¨r die Wettbewerbsbedingungen in den Versorgungsgebieten der Zielunternehmen las-
sen sich – im Gegensatz zum E.ON Konzern – keine signifikanten Einflu¨sse auf die
Entscheidungen der RWE AG und der EnBW AG nachweisen.
Allerdings scheinen Gro¨ßenmerkmale der Zielunternehmen eine Rolle zu spielen. Klei-
nere Stromversorger sind fu¨r die beiden Konzerne weniger attraktiv. Der EnBW Kon-
zern scheint aber eine Pra¨ferenz fu¨r gro¨ßere Gasversorger zu haben. Hintergrund dieser
Ergebnisse mag sein, dass die EnBW AG erst in den letzten Jahren versta¨rkt im Gas-
bereich ta¨tig ist.45 Die zu erwartenden Effizienzgewinne aus Verbundeffekten einer
Bu¨ndelung von Strom- und Gasaktivita¨ten scheinen den oben angesprochenen negati-
ven Effekt des Kaufpreises eines Zielunternehmens zu u¨berkompensieren.
Letztlich weisen die Ergebnisse der Analyse firmenspezifischer Integrationsstrategien
auch darauf hin, dass die drei Verbundunternehmen E.ON AG, RWE AG und EnBW
AG unterschiedliche Erwartungen hinsichtlich potenzieller Effizienz- oder Markteffekte
eines Beteiligungserwerbs haben. Das Ergebnis legt aber nahe, dass der RWE Kon-
zern und der EnBW Konzern zumindest im Strombereich eine Strategie der regionalen
Marktabsicherung verfolgen.
44Die EnBW AG ist im Datensatz nur mit zwei Zusammenschlu¨ssen durch Neugru¨ndung und zwei
Zusammenschlu¨ssen mit Regionalversorgern vertreten. Die Anzahl an Erwerbsvorga¨ngen mit Nicht-
Lokalversorgern betra¨gt vier.
45So hat sich der Gasumsatz der EnBW AG allein zwischen 2002 und 2003 vervierfacht, vgl. EnBW
Gescha¨ftsbericht 2003 (EnBW, 2004, S. 39).
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Kapitel 7
Analyse der Entscheidungspraxis
des BKartA
Kapitel 7 befasst sich mit den kartellbeho¨rdlichen Fusionskontrollentscheidungen. Nach
einer kurzen Einleitung zur Fusionskontrollpolitik des BKartA in der leitungsgebunden
Energiewirtschaft gibt Abschnitt 7.2 einen U¨berblick u¨ber die Entscheidungspraxis der
8. Beschlussabteilung in den Ma¨rkten fu¨r Strom und Erdgas. In den nachfolgenden
Abschnitten werden die Zusammenha¨nge zwischen Markt- und Unternehmensstruktur,
Integrationsstrategie und verschiedenen Dimensionen kartellbeho¨rdlicher Entscheidun-
gen mittels multivariater Analyseverfahren eingehender untersucht.
7.1 Vorbemerkungen
Das Bundeskartellamt sieht die fortschreitende Beteiligung der großen Energieversorger
an Regionalversorgern und Stadtwerken in ihrem Verbundnetzgebiet auch unterhalb der
fusionskontrollrechtlich relevanten Schwellen mittlerweile sehr kritisch. Die Monopol-
kommission besta¨tigt die Ansicht des Bundeskartellamtes, die zahlreichen Beteiligungen
der Verbundunternehmen an regionalen und lokalen Strom- und Gasversorgern in ihrer
Gesamtheit zu betrachten (vgl. z.B. Monopolkommission, 2007, Tz. 455 fu¨r den Gas-
sektor).1 Die gesellschaftsrechtliche Beteiligung an Abnehmern wird vom BKartA als
ein klassisches Instrument der Absatzsicherung eingestuft, die die marktbeherrschende
Stellung der großen Energieversorger weiter versta¨rkt. In Anbetracht der i.d.R. verblei-
benden Beteiligung der kommunalen Eigner ist davon auszugehen, dass der erworbene
Lokalversorger immer wieder die Konzession im traditionellen Versorgungsgebietes er-
halten wird. Daher wird die Frage, wer in Zukunft dieses Marktvolumen abdecken
1Die Monopolkommission hat bereits in ihrem ersten Hauptgutachten
”
Mehr Wettbewerb ist
mo¨glich“ darauf hingewiesen, dass der Aufkauf kleiner und mittlerer Unternehmen der nachgelager-
ten Marktstufe in seiner Bedeutung nicht isoliert erfasst werden du¨rfe (Monopolkommission, 1976).
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wird, ausschließlich durch die Entscheidung der Eigner des Lokalversorgers u¨ber die
Wahl des Strom- und Gasvorlieferanten bestimmt. Daru¨ber hinaus haben die beteilig-
ten Energieversorger im Preiswettbewerb mit anderen Anbietern ohnehin einen Vorteil.
Denn sie ko¨nnen aufgrund ihrer Stellung als Gesellschafter damit rechnen, dass ihnen
ein Teil eines gewa¨hrten Preisnachlasses als Gewinn wieder zufließt. Und schließlich
kann in Anbetracht der Kapitalbeteiligung die Mo¨glichkeit bestehen, dass (potenzielle)
Wettbewerber entmutigt und von einem aggressiven Wettbewerbsverhalten in Bezug
auf die Belieferung des Lokalversorgers abgeschreckt werden.
Die Fusionskontrollpraxis im Bereich der leitungsgebundenen Energiewirtschaft wur-
de deshalb zunehmend restriktiver ausgestaltet. Im Energiebereich sind nun alle Zu-
sammenschlu¨sse unabha¨ngig von der Ho¨he der Beteiligung anmeldungspflichtig: ”Im
Hinblick darauf, dass Beteiligungen an Weiterverteilerkunden auch bei relativ nied-
riger Beteiligungsho¨he kaum als Finanzbeteiligungen, sondern i.d.R. als strategische,
”wettbewerblich erheblichen Einfluss“ vermittelnde Beteiligungen anzusehen sind, setzt
das Bundeskartellamt seine Praxis (TB BKartA 1997/1998, S. 122), Beteiligungserwer-
be von nicht mehr als 20% nur dann als Zusammenschluss zu pru¨fen, wenn damit
Sperrrechte oder Organbesetzungsrechte verbunden werden, nicht fort. Vielmehr ist
im Einzelfall aufgrund einer Gesamtschau zu pru¨fen, ob ein konkreter Beteiligungser-
werb den Zusammenschlusstatbestand des §37 I Nr. 4 erfu¨llt.“ (TB BKartA 2001/
2002, S. 163). Daru¨ber hinaus revidierte das BKartA im Strombereich seine geo-
graphische Abgrenzung fu¨r den Kleinkundenmarkt. Aufgrund der Erfahrungen aus
der Missbrauchsaufsicht kehrt es 2002 wieder zur regionalen bzw. lokalen ra¨umlichen
Marktabgrenzung zuru¨ck (TB BKartA 2001/ 2002, S. 162). Die Monopolkommission
begru¨ßt die A¨nderung der Fusionskontrollpraxis (Monopolkommission, 2004, Tz. 678).
Trotz der zunehmend restriktiveren Fusionskontrollpraxis wird die u¨berwiegende An-
zahl der eingereichten Beteiligungserwerbe von Verbundunternehmen vom BKartA frei-
gegeben oder als nicht anmeldepflichtig beurteilt. Dies liegt zum einen daran, dass die
Bagatellmarktgrenze (§35 II Nr. 2 GWB) in diesen Fa¨llen aufgrund der ra¨umlichen
Marktabgrenzung im Gas- und Strombereich unterschritten wird. Zum anderen kann
in vielen Fa¨llen nur eine minimale Versta¨rkungswirkung bejaht werden. Dementspre-
chend hat die Beschlussabteilung in der Vergangenheit mehrfach Zusammenschlu¨sse
freigegeben, in denen der erworbene Lokalversorger eine relativ geringe Gro¨ße in Ter-
mini von Strom- und Gasvolumina aufweist.
Zusammenschlu¨sse zwischen Lokalversorgern werden hingegen noch immer als unbe-
denklich angesehen. Da der Wettbewerb um Strom- bzw. Gaskleinkunden aus wirt-
schaftlichen Gru¨nden nicht mittels Stichleitungsbau gefu¨hrt werden kann, hat auch die
Nachbarschaft von Versorgungsgebieten keine Bedeutung. Wettbewerb um Stromklein-
kunden findet nur mittels Durchleitung durch das Netz des o¨rtlichen Versorgers (im
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Untersuchungszeitraum ha¨ufig nur in Form der ”Strom-Beistellung“) statt.
2 Die Na¨he
eines Wettbewerbers zu dem entsprechenden Versorgungsgebiet eines Stadtwerks ist
dabei von untergeordneter Bedeutung, da grundsa¨tzlich alle im Inland ta¨tigen Strom-
versorgungsunternehmen hier potenzielle Wettbewerber sind. Der Wegfall nur eines,
wenn auch benachbarten, Lokalversorgers aus diesem Kreis potenzieller Wettbewerber
fa¨llt dabei weniger ins Gewicht. Potenzielle Wettbewerber um Stromkleinkunden sind
vielmehr die vorgelagerten Regionalversorger. Dieses Konkurrenzverha¨ltnis bleibt bei
einem Zusammenschluss unabha¨ngiger Lokalversorger weiter bestehen. Fu¨r Gasklein-
kunden existierten zwischen 1999 und 2003 keine wettbewerblichen Angebote.
Die bundesweit abgegrenzten Stromgroßkundenma¨rkte weisen aufgrund der margina-
len Marktanteile von Lokalversorgern keine wettbewerblichen Bedenken auf. Auch auf
den Gasgroßkundenma¨rkten bestehen keine Wettbewerbsprobleme. Die potenziellen
Wettbewerber in den Versorgungsgebieten von Stadtwerken sind vorrangig die Fern-
gasunternehmen und die regionalen Gasweiterverteiler. Diese sind am ehesten in der
Lage, von ihren vorgelagerten Leitungen Stichleitungen zu Großkunden abzuzweigen
oder u¨ber ku¨rzere Durchleitungswege als Stadtwerke mittels Durchleitung Großkunden
zu erreichen. Denn Stadtwerke sind i.d.R. darauf angewiesen u¨ber Fernleitungen der
Vorversorger in das Verteilnetz eines anderen Stadtwerks zu gelangen. Durchleitun-
gen bei Gas sind zudem bisher aufgrund der ungu¨nstigen bzw. ungekla¨rten Netzzu-
gangsbedingungen nur von Seiten der Verbundunternehmen oder eigens spezialisierter
Unternehmen zu erwarten, da sie Verhandlungssta¨rke und das Know-how haben, um
Durchleitungen auch durchzusetzen.
Daru¨ber hinaus sind sie aus kartellbeho¨rdlicher Sicht geeignet, die Wettbewerbsfa¨higkeit
der beteiligten Versorger zu verbessern. So ko¨nnen Lokalversorger durch die Bu¨ndelung
von Nachfragemengen gu¨nstigere Preise und Konditionen erzielen, mit welchen sie ih-
ren Abnehmern - den Endkunden - auch gu¨nstigere Angebote unterbreiten ko¨nnen.
Sofern davon ausgegangen werden kann, dass die Gru¨ndung eines solchen kooperati-
ven Gemeinschaftsunternehmens keinen faktischen oder gesellschaftsrechtlich implizier-
ten Bezugszwang begru¨ndet, werden diese stets freigegeben. Eine marktbeherrschende
Stellung auf der Nachfrageseite entsteht auf den Weiterverteiler nicht, da sich der Ge-
samtbezug meist unterhalb der gesetzlich relevanten Marktanteilsschwellen bewegt.
Auch Kooperationen von Lokalversorgern in Form von Gemeinschaftsunternehmen wer-
den i.d.R. als positiv betrachtet. Angesichts der geringen Umsa¨tze der Beteiligten wer-
den ha¨ufig die Umsatzschwellen des §35 I nicht erreicht. In diesem Fall wird das geplan-
te Gemeinschaftsunternehmen nach §1 GWB gepru¨ft, wenn sie eine Beschra¨nkung des
2Damit ein Stromanbieter Strom in ein fremdes Netz leiten kann, muss er mit dem Netzbetreiber
eine Durchleitungsvereinbarung getroffen haben. Ist keine Einigung u¨ber eine Durchleitung getroffen,
muss der neue Stromanbieter den Strom vom Netzbetreiber vor Ort
”
beistellen“ lassen, d.h. er kauft
den Strom vom Nezbetreiber um ihn seinen Kunden in diesem Ort liefern zu ko¨nnen.
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Angebots- oder Nachfragewettbewerbs bezwecken oder bewirken. Dies ist auch meist
der Fall, da die mit einer Kooperation einhergehende Vereinheitlichung von Preisen
und Konditionen den Anbietern bzw. Nachfragern Ausweichmo¨glichkeiten nimmt. Da
die vorliegende Arbeit ausschließlich Gemeinschaftsunternehmen betrachtet, die unter
§§35ff. GWB fallen, soll im Folgenden nicht weiter auf diese Problematik eingegangen
werden.3
7.2 Deskriptive Analyse der Entscheidungspraxis des BKartA
7.2.1 Art der kartellbeho¨rdlichen Verfu¨gung
Wie in Abschnitt 2.4 dargelegt, hat das BKartA mehrere Mo¨glichkeiten u¨ber einen
angemeldeten Unternehmenszusammenschluss zu entscheiden. Als mo¨gliche offizielle
Abschlussarten ko¨nnen demzufolge die Freigabe im Vorpru¨fverfahren, die Freigabe im
Hauptpru¨fverfahren, die Freigabe im Hauptpru¨fverfahren unter Nebenbestimmungen
und die Untersagung unterschieden werden.
Tabelle 7.1: Art der kartellbeho¨rdlichen Verfu¨gung
1999 2000 2001 2002 2003
∑
eingegangene Anmeldungen
§35 GWB, §24a GWB a.F. 58 71 49 63 36 276
davon: offizielle Verfu¨gungen 43 55 37 47 28 209
Beschlu¨sse im Hauptpru¨fverfahren 4 10 9 9 4 35
davon: Freigabe 2 1 4 4 0 10
davon: Freigabe unter Auflagen 2 9 3 5 2 21
davon: Untersagung 0 0 2 0 2 4
Gewichtet.
Tabelle 7.1 stellt die Abschlussarten der im Datensatz enthaltenen (gewichteten) Er-
werbsvorga¨nge bzw. Fusionskontrollverfahren dar. Die jeweiligen Verfahren sind dabei
dem Jahr ihrer Anmeldung (nicht Entscheidung) zugeordnet. Die Zahl der Anmel-
dungen hat im Jahr 2003 deutlich abgenommen. Hierfu¨r kommen mehrere Gru¨nde in
Frage: Zum einen ist es mo¨glich, dass das Angebot auf dem Markt fu¨r Unternehmens-
beteiligungen abgenommen hat, da potenziell verkaufswillige Eigner bereits in den vor-
angegangenen Jahren ihre Anteile vera¨ußert haben. Zum anderen ko¨nnte dies in einer
3Das BKartA ist fu¨r derartige Kooperationen nur zusta¨ndig, wenn sie eine u¨ber Bundeslandgrenzen
hinausgehende Bedeutung besitzen. Ist dies nicht der Fall, entscheidet die jeweilige Landeskartell-
beho¨rde.
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Abschreckungswirkung der zunehmend restriktiveren Entscheidungspraxis des Amtes
begru¨ndet sein. Die restriktivere Haltung des BKartA la¨sst sich an den hier vorliegen-
den Falldaten erkennen. So wurden sechs der aufgrund kartellbeho¨rdlicher Bedenken
zuru¨ckgezogenen Anmeldungen in den Jahren 2002 und 2003 eingereicht.4
Die fu¨r das Jahr 2001 aufgefu¨hrten Untersagungsverfu¨gungen betreffen beide das E.ON-
Ruhrgas Untersagungsverfahren. Aus formaljuristischer Sicht stellte der Erwerb der
Kontrolle u¨ber die Ruhrgas AG durch E.ON zwei getrennte Vorga¨nge dar: den Er-
werb der beiden Holdinggesellschaften Gelsenberg AG (B8-109/01) und Bergemann
Gmbh (B8-149/01).5 Die Untersagungsverfu¨gungen der beiden Verfahren gehen da-
her als ein Erwerbsvorgang in den Datensatz ein. Das BKartA sah durch das Zu-
sammenschlussvorhaben auch einen Zusammenschlusstatbestand im Verha¨ltnis E.ON-
VNG (§37 I Nr. 4 GWB; Erlangung eines wettbewerblich erheblichen Einflusses) als
verwirklicht. Damit war auch die durch das Zusammenschlussvorhaben eintretende
Versta¨rkung der marktbeherrschenden Stellung der VNG verfahrensrelevant. Die zwei-
te, in Tabelle 7.1 aufgefu¨hrte Untersagungsverfu¨gung im Jahr 2001, hat daher den
Energieversorger VNG AG zum (alleinigen) Ziel. Beide Erwerbsvorga¨nge sind im An-
hang (Abschnitt 10.1) in Tabelle 10.1 unter dem Gescha¨ftszeichen (149/01) aufgefu¨hrt.
Von den 209 anmeldepflichtigen Fusionsvorhaben wurden nur 16,7% einer vertieften
Pru¨fung in Form des Hauptpru¨fverfahrens unterzogen. Untersagungsverfu¨gungen oder
Auflagen betreffen nur 11,9% der anmeldepflichtigen Zusammenschlussvorhaben. Die-
se recht geringe Zahl la¨sst allerdings noch keinen direkten Ru¨ckschluss auf die kartell-
beho¨rdliche Entscheidungspraxis und die wettbewerbliche Einscha¨tzung eines Fusions-
vorhabens zu. So ist es ga¨ngige Praxis des BKartA, nicht strukturelle Zusagen auch
fu¨r im Vorpru¨fverfahren getroffene Nichtuntersagungsentscheidungen entgegenzuneh-
men. Faktisch sind knapp 20% der Freigabeentscheidungen zwischen 1999 und 2003
mit Nebenbestimmungen belegt.
Daru¨ber hinaus weist die kartellbeho¨rdliche Fusionskontrolle auch eine nicht zu vernach-
la¨ssigende Vorfeldwirkung auf: So za¨hlen zu den Fusionskontrollvorga¨ngen ohne formel-
le kartellbeho¨rdliche Verfu¨gungen sieben Fa¨lle, welche aufgrund kartellbeho¨rdlicher Be-
denken vollsta¨ndig aufgegeben wurden. Vierzehn Fa¨lle erfu¨llen den Fusionstatbestand
nicht mehr, nachdem das Vorhaben aufgrund kartellbeho¨rdlicher Bedenken modifiziert
wurde. Die u¨brigen nicht angemeldeten Fa¨lle setzen sich aus Fusionsvorhaben zu-
sammen, welche nicht den Fusionstatbestand nach §37 I GWB erfu¨llen (konzerninterne
Umschichtungen oder Beteiligungserwerbe unterhalb fusionskontrollrechtlich relevanten
4Der Abschreckungseffekt von Untersagungen wird von Seldeslachs et al. (2007) fu¨r die Fusions-
kontrollpolitik der EU Kommission nachgewiesen. Die Autoren zeigen, dass sich die Anzahl der Unter-
sagungsverfu¨gungen negativ auf die Anzahl zuku¨nftiger Anmeldungen auswirkt. Fu¨r nichtstrukturelle
Auflagen findet die Studie keine signifikanten Effekte.
5Eine ausfu¨hrliche Beschreibung der Kapital- und Stimmverha¨ltnisse der Ruhrgas AG findet sich
im Sondergutachten der Monopolkommission zur E.ON-Ruhrgas Fusion, Monopolkommission, 2002b.
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Beteiligungsschwellen) oder welche unter die Bagatellmarkt- oder die Anschlussklau-
sel fallen. Die im Folgenden pra¨sentierten Statistiken beziehen sich, soweit nicht aus-
dru¨cklich vermerkt, ausschließlich auf offiziell beim BKartA angemeldete Fa¨lle (Tabelle
7.1, Zeile 2).
7.2.2 Auflagenpraxis
Nach §40 III s1 GWB ko¨nnen Freigabeverfu¨gungen des BKartA mit Nebenbestim-
mungen (NB) in Form von Bedingungen und Auflagen verbunden werden. Sie dienen
dazu, Untersagungen bei Zusammenschlu¨ssen zu vermeiden, welche lediglich in Teilbe-
reichen wettbewerblich problematisch sind. Zusagen, die das BKartA im Laufe seiner
Entscheidungspraxis entgegengenommen hat, werden von der Literatur in verschiedene
Kategorien eingeteilt. Sie lassen sich zuna¨chst grob in strukturelle Nebenbestimmungen
(S NB), also Vera¨ußerungsauflagen, und nichtstrukturelle Nebenbestimmung (NS NB)
unterteilen. Erstere Gruppe umfasst Vera¨ußerungsauflagen, d.h. Nebenbestimmungen,
welche die Allokation von Eigentumrechten vera¨ndern. Letztere Gruppe, nichtstruktu-
relle Nebenbestimmung, ist auf die Restriktion von Eigentumsrechten gerichtet. Tabelle
7.2 zeigt die Entwicklung der Auflagenpraxis fu¨r die 207 in offiziellen Genehmigungen
entschiedenen Fusionskontrollverfahren. Die u¨berwiegende Anzahl der Fusionsvorhaben
wurde ohne Nebenbestimmungen freigegeben. Es la¨sst sich auch kein eindeutiger Trend
im Zeitablauf erkennen. Strukturelle Nebenbestimmungen spielen eine vergleichsweise
geringe Rolle.
Tabelle 7.2: Art der Auflagen I
1999 2000 2001 2002 2003
∑
ohne NB 0,91 0,76 0,86 0,72 0,85 0,81
ausschließlich NS NB 0,07 0,20 0,14 0,17 0,12 0,15
NS NB und S NB 0,02 0,04 0,00 0,11 0,04 0,04
Gewichtet.
Ein anderes Bild ergibt sich bei einer Beru¨cksichtigung der Vorfeldfa¨lle und Untersa-
gungsentscheidungen. Eine Untersagungsentscheidung (bzw. eine ”freiwillige“ Ru¨ck-
nahme) kann als die restriktivste Form einer strukturellen Nebenbestimmung betrach-
tet werden. Dies kann mit folgenden U¨berlegungen begru¨ndet werden: Zum einen
stellt die Untersagung eines Zusammenschlusses faktisch einen strukturellen Eingriff
in die von den Beteiligten geplante Unternehmensverbindung dar. Daneben werden
in allen Untersagungsverfahren strukturelle Auflagen von den Unternehmen angeboten
und mit dem BKartA diskutiert. Es kann davon ausgegangen werden, dass das Zu-
sammenschlussvorhaben freigegeben worden wa¨re, wenn zwischen Amt und Beteiligten
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eine Einigung bezu¨glich der ”Geeignetheit“ der Auflagen stattgefunden ha¨tte. Da die
bereits angebotenen Vera¨ußerungsobjekte nicht ausreichend waren, um die wettbewerb-
lichen Bedenken des BKartA zu beseitigen, ist es m.E. sinnvoll anzunehmen, dass der
Zusammenschluss nur unter (qualitativ oder quantitativ bedeutsameren) strukturellen
Auflagen genehmigungsfa¨hig gewesen wa¨re.6
Auch bei Fusionskontrollfa¨llen, welche aufgrund von kartellbeho¨rdlichen Bedenken mo-
difiziert und damit nicht mehr anmeldepflichtig waren, wurden ha¨ufig Zusagen entge-
gengenommen. Tabelle 7.3 beinhaltet Vorfeldfa¨lle und Untersagungsentscheidungen.
Es zeigt sich, dass strukturelle Auflagen i.S.v. Vera¨ußerungsauflagen und Untersa-
gungsverfu¨gungen (bzw. deren Androhung) in den Jahren 2002 und 2003 zugenommen
haben. Allerdings erlaubt auch hier die univariate Darstellung der Auflagenpraxis kei-
nen Ru¨ckschluss auf die Restriktivita¨t der Entscheidung, da die wettbewerbliche Rele-
vanz der hinter den Zahlen stehenden Fusionsvorhaben nicht beru¨cksichtigt ist.
Tabelle 7.3: Art der Auflagen I inkl. Vorfeldfa¨llen und Untersa-
gungsentscheidungen
1999 2000 2001 2002 2003
∑
ohne NB 0,76 0,72 0,79 0,62 0,73 0,77
ausschließlich NS NB 0,20 0,23 0,13 0,19 0,10 0,14
NS NB und N NB 0,04 0,06 0,08 0,19 0,16 0,09
Gewichtet.
In der Literatur (vgl. Kappes, 2002, S. 78 ff.) findet sich ha¨ufig die zusa¨tzliche Un-
terscheidung nichtstruktureller Nebenbestimmung in O¨ffnungszusagen und Zusagen der
Einflussbegrenzung.7 Abbildung 7.1 zeigt den Einsatz der drei Arten von Nebenbestim-
mungen im Zeitablauf. Da innerhalb eines Verfahrens ha¨ufig mehrere Formen parallel
verha¨ngt werden, summieren sich die Anteilswerte nicht zu 1 auf. Es zeigt sich, dass in
den Jahren 2002 und 2003 Vera¨ußerungsauflagen deutlich an Bedeutung gewinnen.
Vorgabe von Nebenbestimmungen ist gema¨ß BGH, dass ”die rechtlichen und tatsa¨ch-
lichen Wirkungen der Nebenbestimmungen hinreichend wirksam und nachhaltig sind,
um als strukturelle Bedingungen wirksamen Wettbewerbs eine infolge des Zusammen-
schlusses zu erwartende Verschlechterung der Wettbewerbsbedingungen zu verhindern
oder zu kompensieren.“8 Die wirtschaftliche Zielsetzung von Vera¨ußerungszusagen ist
6Die qualitative Bedeutung einer Vera¨ußerungsauflage bestimmt sich nach deren strategischer Be-
deutung. Hierzu za¨hlen neben der Gro¨ße des zu vera¨ußernden Unternehmens (quantitative Bedeutung)
auch geographische und netzstrukturelle Aspekte sowie die Attraktivita¨t des zugeho¨rigen Versorgungs-
gebietes.
7Eine detaillierte Einteilung findet sich z.B. bei Schultz, 1982 oder Traumann, 1977.
8BGH (2006), Beschluss vom 7. Februar 2006 - KVR 5/05 - OLG Du¨sseldorf.
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die Auflo¨sung oder zumindest teilweise Entflechtung von Unternehmensverbindungen.
Durch den einmaligen Vorgang der Vera¨ußerung wird der Einfluss des marktbeherr-
schenden Unternehmens auf den Markt oder die Ressourcen anderer Unternehmen dau-
erhaft gesenkt. Wirtschaftspolitische Zielsetzung von O¨ffnungszusagen ist die O¨ffnung
eines Unternehmens bzw. dessen Ressourcen fu¨r (bestimmte) andere Unternehmen. Sie
sind in erster Linie nichtstruktureller Natur.9 Das BKartA setzte, auch aufgrund seiner
anfa¨nglich positiven Wettbewerbsprognose, in den ersten Jahren nach der Liberalisie-
rung stark auf Markto¨ffnungsstrategien. Im Bereich der leitungsgebundenen Energie-
wirtschaft sind hier insbesondere die vollsta¨ndige oder teilweise Einra¨umung von Son-
derku¨ndigungsrechten sowie Zusicherung eines diskriminierungsfreien Netzzugangs fu¨r
Dritte (O¨ffnung der Netze) zu nennen. In einem Fall machte das BKartA die Reduktion
von Netznutzungsentgelten (Strom) zur Auflage. Zu der Gruppe der nichtstrukturellen
Nebenbestimmungen geho¨rt auch die Einflussbegrenzung in Gesellschafts-, Konsortial-
und sonstigen Vertra¨gen, welche zwischen den Beteiligten oder zwischen Beteiligten
und Dritten bestehen oder mit dem Fusionsvorhaben verbunden sind. Hierbei handelt
es sich in erster Linie um Beschra¨nkungen der Einflussmo¨glichkeiten des Erwerbers zu-
gunsten anderer Anteilseigner des Erworbenen (z.B. Wegfall von Sperrrechten oder der
Verzicht des Erwerbers auf Stimmabgabe in Gesellschaftsorganen des Erworbenen bei
wettbewerblich relevanten Entscheidungen). Unter der Kategorie ”Sonstige Nebenbe-
stimmungen“ werden
 die Vorgabe von Regelungen fu¨r die Organisation des Regelenergiemarktes, d.h.
Ausschreibungsmodalita¨ten, Ausschreibungsverfahren, Abrechnungssystem sowie
die Zusammenfassung von Regelzonen,
 die Freigabe von Gasbezugsmengen des Erworbenen fu¨r Dritte,
 die Freigabe von Stromimportkapazita¨ten,
 der Verzicht auf Wechselgebu¨hren beim Stromlieferantenwechsel,
 das Angebot zusa¨tzlicher Dienstleistungen fu¨r Gastransportkunden,
 der energie- und struktura¨quivalente Abtausch von Erdgas unterschiedlicher Be-
schaffenheit fu¨r Gastransportkunden
 sowie Nebenbestimmungen, welche die Wettbewerbsfa¨higkeit und Unabha¨ngigkeit
der Beteiligten oder Dritter unterstu¨tzen,
subsumiert. Tabelle 7.4 stellt die absoluten Ha¨ufigkeiten der einzelnen Nebenbestim-
mungen – getrennt nach betroffener Energiesparte – auf:
9Allerdings kann vor diesem Hintergrund auch die Vera¨ußerung von Anteilen zum Gegenstand der
Verpflichtung gemacht werden.
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Tabelle 7.4: Art der Auflagen III
Strom Gas
Sonstige Nebenbestimmungen 6 6
O¨ffnung der Netze 1 12
Reduktion von Netznutzungsentgelten 1
Einra¨umung von Sonderku¨ndigungsrechten 3 16
Einflussbegrenzung 13 13
Vera¨ußerungszusagen 8 6
Gewichtet. Tabelle beinhaltet Doppelza¨hlungen.
Auflagen, mit denen die Freigabe einer Fusion verbunden werden, du¨rfen sich gema¨ß §40
III s2 nicht darauf richten, die beteiligten Unternehmen einer laufenden Verhaltenskon-
trolle zu unterziehen. Genau darauf la¨uft ein Teil der hier erwa¨hnten Markto¨ffnungs-
und Einflussbegrenzungsauflagen hinaus. So erfordert beispielsweise die Zusicherung
eines diskriminierungsfreien Netzzugangs fu¨r Dritte eine kontinuierliche U¨berwachung
des Netzinhabers. Sa¨cker und Boesche (2001) kritisieren daru¨ber hinaus, dass die-
se Form der Markto¨ffnungszusage nur deklatorischen Charakter hat da mit §19 IV
GWB der Netzzugang bereits gesetzlich abgesichert ist. Die Autoren sprechen auch
den Sonderku¨ndigungsrechten keinen wettbewerblichen Nutzen zu, da die Ausgestal-
tung von Energieliefervertra¨gen bereits durch Art. 81 EG und die Gruppenfreistel-
lungsverordnung u¨ber vertikale Vereinbarungen begrenzt wird. Auflagen, welche ei-
ne Einflussbegrenzung beinhalten, unterliegen demselben Problem. Zwar mo¨gen die
Einflussmo¨glichkeiten nach einem derartigen Verzicht nicht mehr gesellschaftsrecht-
lich verankert sein, eine Einflussmo¨glichkeit kann aber auch aufgrund wirtschaftlicher
Abha¨ngigkeit gegeben sein, so dass auch die Erfu¨llung der Auflage an den tatsa¨chlichen
Verha¨ltnissen nichts a¨ndert. (Monopolkommission, 1998, Tz. 383ff.).10
Tabelle 7.5: Umfang der Auflagen in GWh
Mittelwert Median Min Max
Sonderku¨ndigungsrechte Strom 273,2 (→ 151%) 273,2 230,7 315,6
Sonderku¨ndigungsrechte Gas 1070,8 (→ 55%) 335 36 8770
Vera¨ußerungszusage Strom 9120,8 (→ 196%) 2484 465 55600
Vera¨ußerungszusage Gas 3555,2 (→ 120%) 1922,5 1219 12422
Gewichtet.
Im Sinne der Abwa¨gungsklausel §36 I 2. Halbsatz GWB mu¨ssen Nebenbestimmun-
gen geeignet sein, die zu erwartende Verschlechterung der Wettbewerbsbedingungen
10Diese Bedenken sind abgemindert, wenn wie z.B. im Fall RWE/VEW (B8-99/309) die Stimm-
rechtsausu¨bung per Vertrag auf einen Treuha¨nder u¨bertragen werden (Kappes, 2002, S. 105).
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zu kompensieren. Tabelle 7.5 erfasst fu¨r Vera¨ußerungs- und Markto¨ffnungszusagen
den quantitativen Umfang der Nebenbestimmungen in GWh. Der Umfang dieser Ne-
benbestimmungen u¨bertrifft dabei, mit Ausnahme von Sonderku¨ndigungsrechten im
Gasbereich, das Absatzvolumen des Zielunternehmens um 20 bis 96%.
Das hier verwendete Maß zur Bestimmung des qualitativen Umfangs einer Vera¨ußerungs-
oder Sonderku¨ndigungsauflage entspricht dem vom Kouliatsev (2005) berechneten An-
teil am ”competitive overlap“, welche die Auflage darstellt. Die U¨berlappung (overlap)
wird als Schnittmenge der Umsa¨tze der Fusionsparteien am betroffenen Markt defi-
niert, d.h. er stellt den Umsatz derjenigen Partei dar, welche den kleineren Umsatz
auf diesem Markt hat.11 Der Anteil am ”competitive overlap“ ist dementsprechend
das Verha¨ltnis zwischen dem Umsatz des zu vera¨ußernden Unternehmensanteils am
betroffenen Markt und der U¨berlappung. Da im vorliegenden Datensatz das Erwerber-
unternehmen stets gro¨ßer ist als das Zielunternehmen, ist der hier berechnete relative
Umfang von Vera¨ußerungsauflagen und Sonderku¨ndigungsrechten a¨quivalent zu dem
von Kouliatsev ermittelten Maß.12 Der Autor interpretiert dieses Maß als (relative)
Verhandlungsmacht, welche Wettbewerbsbeho¨rde und beteiligte Unternehmen in einem
bestimmten Fusionskontrollverfahren innehaben. Diese Einscha¨tzung kann auf Basis
der Verfahrensakten auch fu¨r die Auflagenpolitik des BKartA nicht widerlegt werden.
Diesbezu¨gliche Akteninformationen lassen, insbesondere bei Vera¨ußerungsauflagen, auf
konkrete Verhandlungen zwischen Beho¨rde und Verfahrenbeteiligten schließen.
7.2.3 Weitere fusionskontrollrechtliche Fallmerkmale
Die wettbewerbliche und kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzung eines Verfahren la¨sst sich
neben den entgegengenommenen Auflagen und der Art der Verfu¨gung durch weitere
Fallmerkmale quantifizieren.
Die Anmeldung sowie die Anzeige eines kontrollpflichtigen Zusammenschlussvorhabens
nach §39 I GWB ist gebu¨hrenpflichtig (§80 I s2 Nr. 1 GWB). Die BKartA kann hierfu¨r
Gebu¨hren bis zu 50.000 ¿ (§80 II s2 Nr. 1 GWB), bei besonders großer wirtschaftlicher
Bedeutung und außergewo¨hnlich hohem Verwaltungsaufwand bis zu 100.000 ¿ erhe-
ben (§80 II s3 GWB). Die Gebu¨hrenho¨he bemisst sich gema¨ß §80 II s1 GWB nach dem
personellen und sachlichen Aufwand des BKartA sowie nach der wirtschaftlichen Be-
deutung des angemeldeten Zusammenschlussvorhabens. Daneben werden das Interesse
der Beteiligten am Zusammenschluss und die Auswirkungen des Zusammenschlusses auf
11Coate (1992) schla¨gt als U¨berlappungsmaß den Umsatz des erworbenen Unternehmens vor. Kou-
liatsev (2005) kritisiert dieses Maß vor dem Hintergrund, dass es die U¨berlappung der beteiligten Un-
ternehmen immer dann u¨berscha¨tzt, wenn das Zielunternehmen einen gro¨ßeren Umsatz am betroffenen
Markt macht als das Erwerberunternehmen.
12Dies gilt auch vor dem Hintergrund einer sachlichen Marktabgrenzung nach Kundengruppen.
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die Marktverha¨ltnisse beru¨cksichtigt. Der Untersagungsna¨he oder -ferne des Zusam-
menschlusses kommt gebu¨hrenrechtlich kein ausschlaggebendes Gewicht zu (WuW/E
OLG 5259/5261 - Kleinhammer). Entspricht die nach diesen Bestimmungsmerkma-
len festgestellte wirtschaftliche Bedeutung dem Durchschnitt, ist grundsa¨tzlich eine
mittlere Gebu¨hr angemessen.13 Damit kann die Gebu¨hrenho¨he als Indikator fu¨r die
wirtschaftliche Bedeutung verwendet werden.
Die im Zusammenhang mit der Gebu¨hrenfestsetzung ermittelte kartellbeho¨rdliche Ein-
scha¨tzung der wirtschaftlichen Bedeutung des Zusammenschlussvorhabens wird als se-
parate Variable erfasst. Die Kategorisierung erfolgt in fu¨nf Gruppen. Nur jeweils 2,5%
der Fa¨lle wird im vorliegenden Datensatz eine ”u¨berdurchschnittliche“ bzw. ”deutlich
u¨berdurchschnittliche“ Bedeutung zugemessen. Eine ”durchschnittliche“ Bedeutung
haben 5,5% der Zusammenschlu¨sse. Die u¨berwiegende Mehrheit wird vom BKartA in
die Kategorien ”unterdurchschnittlich“ (52,5%) und ”deutlich unterdurchschnittlich“
(37,1%) eingeordnet.
Die durchschnittliche Bearbeitungsdauer eines Vorpru¨fverfahrens (VPV) ist deutlich
ho¨her als die im GWB vorgesehene Monatsfrist (vgl. Abschnitt 2.4). Nur gut die
Ha¨lfte kann in diesem Zeitraum abgeschlossen werden. Fu¨r Hauptpru¨fverfahren (HPV)
gilt A¨hnliches, auch wird nur ca. die Ha¨lfte der Verfahren im vorgeschriebenen Zeit-
rahmen erledigt. Entscheidungen, bei welchen eine Verhandlung u¨ber offizielle und
inoffizielle Nebenbestimmungen zwischen BKartA und den beteiligten Unternehmen
stattfinden, nehmen deutlich mehr Zeit in Anspruch als Freigaben ohne Nebenbestim-
mungen oder Untersagungsverfahren. Zu dieser Kategorie lassen sich sowohl Freigabe-
entscheidungen unter Nebenbestimmungen als auch Fusionsvorhaben, welche aufgrund
kartellbeho¨rdlicher Bedenken modifiziert wurden (KB Modifikation), za¨hlen. Letztend-
lich zeigt auch die lange Verfahrensdauer von Fusionskontrollfa¨llen, welche aufgrund
kartellbeho¨rdlicher Bedenken vollsta¨ndig zuru¨ckgenommen wurden (KB Ru¨cknahme),
dass die beteiligten Unternehmen viel in die Durchsetzung ihrer Interessen investieren.
Tabelle 7.6: Weitere fusionskontrollrechtliche Fallmerkmale
Mittelwert Median Min Max
Gebu¨hren (in ¿) 10.092,1 7000 1789,5 102.258,4
davon VPV 7666,9 6135,5 1789,5 40.000
davon HPV 22.146,8 12.782,3 6135,5 102.258,4
- davon ohne NB 16.985,7 12.391,2 5500 39.880,8
- davon mit NB 18.756,7 11.891,2 6135,5 102.258,4
- davon Untersagung 52.000 52.500 28.000 75.000
13Vgl. KG WuW/E OLG 4366 - SPAR.
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Dauer (in Tagen) 52,1 28,5 2 419
davon VPV 33,4 27 2 367
davon HPV 147,5 120,5 26 419
- davon ohne NB 114,5 116,5 83 162
- davon mit NB 165,7 138 26 419
- davon Untersagung 139,5 111 109 227
KB Modifikation 154,6 119 5 372
KB Ru¨cknahme 401,1 303 47 834
Gewichtet.
Neben Dauer und Gebu¨hrenho¨he entha¨lt der Datensatz auch Informationen zu den
im jeweiligen Fall verwendeten ”Untersuchungstechniken“. Hierzu za¨hlen Auskunfts-
verfu¨gungen an Wettbewerber (5 Fa¨lle), Kunden (2 Fa¨lle) oder Dritte (1 Fall), zu wel-
chen das BKartA nach §59 I Nr. 1 GWB erma¨chtigt ist. Der Datensatz erfasst daru¨ber
hinaus die Anzahl der perso¨nlichen Treffen mit den am Fusionsvorhaben beteiligten
Unternehmen (gema¨ß §56 GWB) bzw. beigeladenen Wettbewerbern.
Auch das Interesse auf Unternehmensseite, d.h. das Interesse der am Fusionsvorha-
ben beteiligten Unternehmen sowie deren Konkurrenten, kann mittels den vorliegenden
Informationen approximiert werden. Jeweils drei Fusionskontrollverfu¨gungen wurden
durch beteiligte Unternehmen bzw. Konkurrenzunternehmen gerichtlich angefochten.
Hier kann davon ausgegangen werden, dass die anfechtende Partei ein großes wirt-
schaftliches Interesse an einer Aufhebung der kartellbeho¨rdlichen Entscheidung hat.
Ein weiteres Indiz fu¨r das wirtschaftliche Interesse stellt die Zahl der Beiladungsgesu-
che von Wettbewerbern oder sonstigen ”Personen und Personenvereinigungen, deren
Interessen durch die Entscheidung erheblich beru¨hrt werden“ (§54 II Nr. 3 GWB) an
einem Verfahren dar.
Zehn der Fa¨lle entspringen einer kartellbeho¨rdlichen Auflage. Hierzu za¨hlen auch Auf-
lagen der EU Kommission.14 In diesen Fa¨llen hat die Kartellbeho¨rde ha¨ufig bereits im
Vorfeld Kriterien fu¨r einen geeigneten Bewerber festgelegt.
7.3 O¨konometrische Analyse der Entscheidungspraxis des
BKartA
Im Folgenden wird der Einfluss der in Kapitel 6 vorgestellten Merkmale der Erwerbs-
vorga¨nge auf verschiedene Dimensionen der Entscheidung des BKartA untersucht. Hier-
bei wird davon ausgegangen, dass das BKartA jedem Erwerbsvorgang eine Bewertung
14So hatte Bru¨ssel verfu¨gt, dass sich die Veba AG und die Viag AG im Zuge ihrer Fusion zum
E.ON-Konzern von Beteiligungen an der Bewag und dem Braunkohleverstromer Veag trennen mu¨ssen.
E.ON hat diese Beteiligungen an die HEW bzw. den Vattenfallkonzern abgeben. Die zugeho¨rigen
Zusammenschlu¨sse sind im Datensatz unter den B8-170/00, B8-15/01 und B8-55/02 erfasst.
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bezu¨glich der Wahrscheinlichkeit bzw. ”Schwere“ wettbewerbsbeschra¨nkender Aus-
wirkungen zuordnet, anhand derer die Entscheidung des Amtes gefa¨llt wird. Mit
einem o¨konometrischen Modell wird eruiert, welche der Merkmale eines Zusammen-
schlussvorhabens die Bewertung des BKartA signifikant beeinflussen. Ziel der Untersu-
chung ist die Identifikation entscheidungsrelevanter Fallmerkmale und die (eventuelle)
Vera¨nderung deren Bedeutung im Beobachtungszeitraum.
Zuna¨chst werden in Abschnitt 7.3.1 der Ansatz der Modellierung kartellbeho¨rdlicher
Entscheidungen sowie das o¨konometrische Grundmodell dargestellt, aus welchem die
einzelnen Scha¨tzstrategien hervorgehen. Die Ergebnisse dieser Scha¨tzungen werden in
Abschnitten 7.3.2, 7.3.3 und 7.4 vorgestellt.
7.3.1 Vorgehensweise
7.3.1.1 Dimensionen der Entscheidungspraxis des BKartA
Die kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzung des wettbewerbsgefa¨hrdenden Potenzials eines Fu-
sionsvorhabens Zi kann nicht direkt gemessen werden. Vielmehr kann lediglich anhand
messbarer Indikatoren, d.h. anhand verschiedener Dimensionen einer Entscheidung des
BKartA auf das dahinter stehende Konstrukt geschlossen werden. Die Variable selbst
ist somit eine latente Variable.
Zu den untersuchten Dimensionen einer kartellbeho¨rdlichen Entscheidung za¨hlen die
im Folgenden definierten Varianten der Variablen Entscheidung, welche Art der vor-
genommenen Pru¨fung sowie Art und Umfang der im Verfahren entgegengenommen
Nebenbestimmungen beru¨cksichtigen:
Art der kartellbeho¨rdlichen Pru¨fung
Ein Fusionskontrollverfahren nach GWB kann als zweistufiger Entscheidungsprozess
betrachtet werden (vgl. Kapitel 2, Abbildung 2.1). Zuna¨chst werden diejenigen Deter-
minanten untersucht, welche die Entscheidung des BKartA in ein Hauptpru¨fverfahren
einzutreten beeinflussen. Die endogene Variable HPV liegt in bina¨rer Auspra¨gung vor
und nimmt den Wert 2 an, wenn das BKartA entscheidet ein Hauptpru¨fverfahren ein-
zuleiten. Der Wert ist 1, wenn das jeweilige Fusionsvorhaben im Vorpru¨fverfahren
entschieden wird.
Ero¨ffnet das BKartA nach Abschluss des Vorpru¨fverfahrens aufgrund wettbewerblicher
Bedenken ein Hauptpru¨fverfahren, so erfolgt im Rahmen dieser vertieften Untersuchung
eine – ggf. mit Nebenbestimmungen verknu¨pfte – Freigabe des Vorhabens oder eine
Untersagung. Die endogene Variable FKV, welche zwischen den Abschlussarten
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 Freigabe im Vorpru¨fverfahren (FKV=1): 212 Erwerbsvorga¨nge,
 Freigabe im Hauptpru¨fverfahren ohne Auflagen (FKV=2): 11 Erwerbsvorga¨nge,
 Freigabe im Hauptpru¨fverfahren mit Auflagen (FKV=3): 37 Erwerbsvorga¨nge,
 Untersagung (FKV=4): 11 Erwerbsvorga¨nge
unterscheidet, kann als ordinales Maß fu¨r die Beurteilung des wettbewerbsgefa¨hrenden
Potenzials des jeweiligen Zusammenschlussvorhabens interpretiert werden (vgl. auch
Abschnitt 2.4).
Zusammenschlussvorhaben, welche aufgrund kartellbeho¨rdlicher Bedenken zuru¨ckge-
zogen wurden oder dergestalt modifiziert wurden, dass sie nicht mehr unter den Fusi-
onstatbestand des §37 GWB fallen, gehen auch in die Analyse mit ein. Beide Grup-
pen werden als Entscheidungen im Hauptpru¨fverfahren klassifiziert. Erstere Gruppe
wird als ”Freigabe im Hauptpru¨fverfahren mit Auflagen“ definiert. Bei derart modifi-
zierten Fusionsvorhaben kann davon ausgegangen werden, dass ohne die ”vorsorgliche“
Aba¨nderung des Verhabens ein Hauptpru¨fverfahren eingeleitet worden wa¨re.15 Im Zuge
dieses Verfahrens wa¨ren die a priori entgegengenommenen Nebenbestimmungen offiziel-
ler Bestandteil der Freigabeverfu¨gung. Das Zugesta¨ndnis der beteiligten Unternehmen
reduziert i.d.R. die zeitliche Arbeitsbelastung des BKartA und damit die zu erhebende
Gebu¨hr fu¨r das Verfahren. Soweit sich das Amt und die beteiligten Parteien einig sind,
besteht somit fu¨r beide Seiten ein Anreiz, das Zusammenschlussvorhaben ohne offiziel-
le Einleitung eines Hauptpru¨fverfahrens abzuschließen. Die faktische Entscheidung des
BKartA, das Vorhaben nur bedingt freizugeben, wird durch diese Vorgehensweise nicht
beru¨hrt.16
Zuru¨ckgenomme Anmeldungen werden wie Untersagungen behandelt. Analog zu Ver-
fahren mit offiziellen Untersagungsverfu¨gungen haben die beteiligten Unternehmen in
diesen Fa¨llen keine ausreichendenden Auflagen angeboten, welche geeignet sind, die
durch den Zusammenschluss bewirkten Versta¨rkungen marktbeherrschender Stellun-
gen zu beseitigen oder aufzuwiegen. Wird ein Fusionsvorhaben – in Erwartung eines
negativen BKartA Bescheids – vor Abschluss des Verfahrens zuru¨ckgezogen, reduziert
sich die vom Amt erhobene Gebu¨hr um die Ha¨lfte (§80 V GWB). Soweit die betei-
ligten Unternehmen nicht beabsichtigen, die Untersagungsverfu¨gung gerichtlich anzu-
fechten, besteht – analog zu den oben genannten modifizierten Fusionsvorhaben – ein
moneta¨rer Anreiz, die von Untersagung bedrohte Anmeldung zuru¨ckzuziehen. Die fak-
tisch existierende kartellbeho¨rdliche Entscheidung ”Untersagung“ wird auch hier durch
15Die Verfahrensakten beinhalten in diesen Fa¨llen stets einen Briefwechsel oder sonstige Ge-
spra¨chsvermerke, die darauf schließen lassen, dass das BKartA Bedenken gegenu¨ber dem Fusions-
vorhaben hat und, unter den gegeben bzw. urspru¨nglich angemeldeten Umsta¨nden, beabsichtigt ein
Hauptpru¨fverfahren zu ero¨ffnen.
16Es wa¨re in diesem Zusammenhang auch mo¨glich, diese Fallgruppe als eine separate Kategorie zu
erfassen. Aufgrund der geringen Fallzahlen wird hierauf allerdings verzichtet.
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die Ru¨cknahme der Anmeldung nicht beru¨hrt.
Art und Umfang der entgegengenommenen Nebenbestimmungen
Hat das BKartA Bedenken bezu¨glich eines Fusionsvorhabens, so ist es berechtigt, die
Freigabe mit Nebenbestimmungen zu verknu¨pfen (§40 III GWB). Diese Nebenbestim-
mungen sollen die infolge des Zusammenschlusses zu erwartende Verschlechterung der
Wettbewerbsbedingungen auf den Gasma¨rkten und den Stromma¨rkten verhindern oder
kompensieren. Wie bereits in Abschnitt 7.2.2 diskutiert, nimmt das BKartA sowohl im
Rahmen von Vorpru¨fverfahren als auch bei Hauptpru¨fverfahren Auflagen und Bedin-
gungen entgegen. Die Variable NB unterscheidet daher nicht zwischen den beiden Ab-
schlussarten, sondern ausschließlich, ob eine Freigabeverfu¨gung bedingt (NB=1) oder
unbedingt (NB=0) erteilt wird.
Die im Zuge eines Fusionskontrollverfahrens entgegengenommenen Auflagen und Bedin-
gungen ko¨nnen daru¨ber hinaus in nichtstrukturelle und strukturelle Nebenbestimmun-
gen unterschieden werden. In einem weiteren Schritt wird daher die Art der mit einer
Freigabe verknu¨pften Nebenbestimmung genauer untersucht. Die endogene Variable
NB Art unterscheidet zwischen:
 unbedingten Verfu¨gungen (NB Art=1): 204 Erwerbsvorga¨nge,
 Verfu¨gungen mit nichtstrukturellen Nebenbestimmungen (NB Art=2): 43 Er-
werbsvorga¨nge und
 Verfu¨gungen, welche mit strukturellen (und ggf. nichtstrukturellen) Nebenbe-
stimmungen (NB Art=3): 24 Erwerbsvorga¨nge
verknu¨pft wurden. Letztere Gruppe wird im Allgemeinen als qualitativ bedeutend-
ster Eingriff in die Autonomie eines Unternehmens betrachtet (West, 2005, S. 31ff.).
Sie vera¨ndern die Allokation von Eigentumrechten.17 Unter der Annahme, dass die
”Restriktivita¨t“ der verha¨ngten Auflagen mit der kartellbeho¨rdlichen Einscha¨tzung
bezu¨glich des wettbewerbsgefa¨hrendenden Potenzials korreliert, kann die Variable NB Art
– analog zu FKV – als eine ordinale Gro¨ße interpretiert werden.18 Im Gegensatz
zur Abschlussart eines Fusionskontrollverfahrens ist bei der Untersuchung der unter-
sagungsabwendenden Nebenbestimmungen nicht eindeutig, ob die Art der verha¨ngten
Nebenbestimmungen eine ordinale Struktur aufweist. In Anlehnung an Bougette und
17Fu¨r eine detaillierte Diskussion der Vor- und Nachteile struktureller versus nichtstruktureller Ne-
benbestimmungen, vgl. West, 2005. Das OECD Working Paper beschreibt daru¨ber hinaus die Aufla-
genpraxis verschiedener nationaler Kartellbeho¨rden (inklusive BKartA) und der EU Kommission.
18Ein statistisches Indiz fu¨r den ordinalen Charakter der Variable NB Art ist dessen starke Korre-
lation mit der Art der kartellbeho¨rdlichen Verfu¨gung (FKV). Der Korrelationskoeffizient der beiden
Variablen liegt bei 0,81
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Turolla (2006) wird die Art der verha¨ngten Auflagen zusa¨tzlich als nominale Variable
interpretiert und analysiert (vgl. Abschnitt 7.3.1.2).
Auch bei der Untersuchung der Auflagenpraxis des BKartA werden Zusammenschlussvor-
haben, welche aufgrund kartellbeho¨rdlicher Bedenken zuru¨ckgezogen wurden, oder der-
gestalt modifiziert wurden, dass sie nicht mehr unter den Fusionstatbestand des §37
GWB fallen, mitberu¨cksichtigt. Letztgenannte Gruppe fa¨llt, je nach a priori gemachten
Zusagen unter die Kategorien NB Art=2 oder NB Art=3. Erstere Gruppe wird wie Un-
tersagungsverfu¨gungen behandelt. Untersagungsverfu¨gungen werden als Verfu¨gungen
der Kategorie NB Art=3 klassifiziert.19
7.3.1.2 Empirische Umsetzung
Das BKartA steht dementsprechend vor mehr als zwei disjunkten Entscheidungsalter-
nativen. Zu den in der Literatur wohl am ha¨ufigsten verwendeten o¨konometrischen
Modellen fu¨r die Modellierung der Wahl zwischen mehreren diskreten Alternativen
geho¨rt das probabilistische Regressionsmodell. Der Hauptgrund hierfu¨r ist die einfache
Maximum Likelihood Scha¨tzung aufgrund der Tatsachen, dass ein expliziter Ausdruck
fu¨r die Likelihood-Funktion existiert und diese global konkav in den Parametern ist.
Da die verwendeten Scha¨tzmodelle in der Literatur so weit verbreitet sind, werden sie
nur kurz dargestellt.
Restringiertes Modell: Ordinales Probit-Modell
Wie bereits beschrieben, kann sowohl die jeweilige Abschlussart FKV eines Verfahrens
als auch die Art der Nebenbestimmungen NB Art als ordinales Maß fu¨r die Beurtei-
lung des wettbewerbsgefa¨hrenden Potenzials des jeweiligen Zusammenschlussvorhabens
durch das BKartA interpretiert werden. Es sei angenommen, dass zwischen der latenten
kartellbeho¨rdlichen Bewertung Zi eines Fusionsvorhabens i bezu¨glich der Wahrschein-
lichkeit bzw. der ”Schwere“ wettbewerbsbeschra¨nkender Auswirkungen und deren spe-
zifischer Merkmale x ein linearer Zusammenhang Zi = x′iß+ui gelte.
20 Der Parameter-
vektor ß entha¨lt die Gewichte der Fallmerkmale. Fu¨r die Restgro¨ßen ui gelte, dass sie
unabha¨ngig u¨ber die Erhebungseinheiten normalverteilt sind mit dem Erwartungswert
0 und der Varianz σ2i , also ui N(0, σ
2
i ).
Beobachtet werden M Kategorien einer diskreten Indikatorvariablen mit ordinalem
Messniveau Entscheidungi, fu¨r die angenommen wird, dass sie zu Zi in folgendem
monotonen Zusammenhang steht:
19Eine a¨hnliche Vorgehensweise wurde auch von Davies et al. (2007) gewa¨hlt. Die Autoren klassifi-
zieren Untersagungsverfu¨gungen als
”
Intervention by requiring remedies [to avoid Single Dominance]“.
20Vgl. auch Bergman et al., 2005.
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Entscheidungi = m, wenn γm−1 < Zi ≤ γm. (7.1)
Da die Variablen FKV und NB Art polytome Merkmalsauspra¨gungen besitzen, wer-
den hier ranggeordnete Probit-Modelle mit M = 1, 2, 3 fu¨r Entscheidung = NB Art
und M = 1, 2, 3, 4 fu¨r Entscheidung = FKV verwendet.21 γm stellt die unbekann-
ten Schwellenwerte dar, bei deren U¨berschreiten die beobachtbare Indikatorvariable
Entscheidungi in eine andere Kategorie wechselt.
Fu¨r die Wahrscheinlichkeit Kategorie m, m = 1,...,M zu beobachten folgt aus (7.1):
P (Entscheidung = m|x) = P (γm−1 < Zi ≤ γm|x). (7.2)
Bei der Interpretation der ermittelten Scha¨tzkoeffizienten β ist zu beru¨cksichtigen, dass
– anders als im linearen Regressionsmodell – diese nicht direkt als Marginaleffekt in-
terpretiert werden ko¨nnen (Greene, 2000, S. 812ff.). Daru¨ber hinaus ist auch die In-
terpretation der Wirkungsrichtung der erkla¨renden Variablen im Probit-Modell mit
geordneten Kategorien aufwa¨ndiger als im bina¨ren Fall. Zuna¨chst lassen sich anhand
der Vorzeichen der Regressoren Aussagen u¨ber deren Effekt auf Kategorie 1 und M
machen. Dabei gilt, dass die Wirkungsrichtung bezu¨glich Kategorie M dem Vorzeichen
des Regressors entspricht. Bezu¨glich Kategorie 1 wirkt der Regressor in die entgegen-
gesetzte Richtung.
Zweistufiges Modell: Probit-Modell mit Heckman Korrektur
Die Spezifikation des ranggeordneten Probit-Modells impliziert eine parallele Entschei-
dung der Kartellbeho¨rde hinsichtlich der mo¨glichen Abschlussarten eines Verfahrens.
Wie bereits in Abschnitt 7.3.1 beschrieben, kann ein Fusionskontrollverfahren nach
GWB allerdings auch als zweistufiger Entscheidungsprozess betrachtet werden: Im er-
sten Schritt entscheidet das BKartA, ob eine vertiefte Pru¨fung des Zusammenschlussvor-
habens notwendig ist. Wird die Notwendigkeit einer vertieften Pru¨fung nach Ablauf
des Vorpru¨fverfahrens bejaht, entscheidet das BKartA in der zweiten Stufe u¨ber eine
bedingte oder unbedingte Freigabe bzw. eine Untersagung des Erwerbsvorgangs. Auch
hier liegt es nahe, dass die Beho¨rde in einem ersten Schritt daru¨ber entscheidet, ob die
wettbewerblichen Konsequenzen des Fusionsvorhaben Nebenbestimmungen notwengig
machen und erst in einem zweiten Schritt, welche Art von Nebenbestimmungen am
besten geeignet sind, diese Konsequenzen zu ”heilen“.
21Vgl. z.B. Greene, 2000, S. 811 ff.
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Grundsa¨tzlich ko¨nnen zwei Versionen des Selektionsproblems unterschieden werden.
Bei der ersten Version fehlen die Informationen fu¨r einen Teil der Beobachtungen
ga¨nzlich. Hierunter fa¨llt beispielsweise das klassische Beispiel fu¨r den Zusammenhang
zwischen Arbeitslohn und Bildung. Eine Selektionsproblematik liegt aber auch dann
vor, wenn zwar fu¨r alle Beobachtungen Informationen vorliegen, aber die Verteilung
der Beobachtungen auf die einzelnen Kategorien der unabha¨ngigen Variablen selektiv
vorgenommen wurde. Dies ist im vorliegenden Datensatz der Fall. Beide Versionen ma-
chen die Beru¨cksichtigung des Selektionsprozesses notwendig. Wird die vorgeschaltete
Selektion nicht beru¨cksichtigt, kann der Effekt der erkla¨renden Variablen nur verzerrt
gescha¨tzt werden. Um die – eventuell als sequentiell zu charakterisierende – Entschei-
dungsstruktur zu beru¨cksichtigen, wird daher auf das zweistufige Scha¨tzverfahren von
Heckman zuru¨ckgegriffen (Heckman, 1979). Dieses parametrische Verfahren modelliert
explizit die endogene Selbstselektion und ermo¨glicht damit eine konsistente Scha¨tzung
der interessierenden Parameter. Es ist – zumindest approximativ – fu¨r diskrete Ent-
scheidungen auf beiden Stufen anwendbar (Miranda, Rabe-Hesketh, 2006).
Die so genannte Heckman-Korrektur (Entorf, 2001) besteht in der Modellierung zweier
Gleichungen: Im ersten Schritt wird die kartellbeho¨rdliche Entscheidung bezu¨glich der
Einleitung eines Hauptpru¨fverfahrens (Entscheidung1 = HPV ) mittels eines bina¨ren
Probit-Modells analog zu Gleichung 7.1 (mit m2 = 0, 1) gescha¨tzt:
Entscheidung1 = m1|x1 = x′1iß + u1i. (7.3)
Der daraus ableitbare Kontrollfaktor λˆi = φ(x′1iß/σu1)/(1 − Φ(x′1ißσu1) geht in die
u¨bergeordneten Scha¨tzgleichungen als zusa¨tzliche Variable zur Korrektur der Selekti-
onsverzerrung ein:
Entscheidung2 = m2|x2, Entscheidung1 > 0 = x′2iß + λˆiγ + u2i, (7.4)
Die u¨bergeordneten Scha¨tzgleichungen werden mittels eines ordinalen Probit-Modells
(fu¨r Entscheidung2 = FKV , m1 = 1, 2, 3) gescha¨tzt.22
Nicht restringiertes Modell: Multinomiales Probit-Modell
Wie bereits oben beschrieben, kann der kartellbeho¨rdlichen Entscheidung bzgl. der
Art der Nebenbestimmungen nicht eindeutig eine ordinale Struktur zugewiesen wer-
den (Avalos, De Hoyos, 2006). Es liegt also nahe, diese Entscheidung mit Hilfe einer
multinomialen Probit-Verteilung zu modellieren, so dass alle paarweisen Beziehungen
zwischen den verschiedenen Kategorien simultan gescha¨tzt werden ko¨nnen. Das mul-
22Vgl. auch StataCorp, Statalist Archives, Beitrag
”
Heckman ordered probit“, online unter:
www.stata.com/statalist/archive/2005-08/msg00151.html (Stand 25.9.2007).
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tinomiale Modell erlaubt im Gegensatz zur Spezifikation mit geordneten Alternativen
ein flexiblere Gestaltung, da es der endogenen Variablen keine ranggeordnete Struktur
auferlegt.
Die Standardspezifikation des multinomialen Modells basiert auf der Logik des Random
Utility Modells (Greene, 2000, S. 857 ff.), welches sich im vorliegenden Fall auf M Alter-
nativen bezieht. Um die Wahrscheinlichkeit fu¨r ein bestimmtes Ereignis zu bestimmen,
werden M latente Variablen Zmi = x′ißm + umi betrachtet. Wie im ordinalen Modell
spiegelt Z die kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzung bzw. die ”Attraktivita¨t“ der einzelnen
Entscheidungsvarianten fu¨r den jeweiligen Erwerbsvorgang wider. Das multinomiale
Probit-Modell unterstellt, dass die Restgro¨ßen umi M-dimensional normalverteilt sind
mit Erwartungswert 0 und einer flexiblen Kovarianzmatrix Σ. Demzufolge sind die M-1
Unterschiede der M stochastischen Komponenten (M-1)-dimensional normalverteilt.
Gema¨ß den Annahmen des Modells ist eine Kategorie m genau dann zu beobachten,
wenn die latente Variable Z fu¨r diese Kategorie den gro¨ßten Wert annimmt:
P (Entscheidung = m|x) = P (Zm > Zn;m 6= n, n = 1, ...,M) (7.5)
Das multinomiale Probit-Modell basiert auf der IIA-Annahme, welche besagt, dass das
Wahrscheinlichkeitsverha¨ltnis zweier Auspra¨gungen unabha¨ngig von der Einfu¨hrung
weiterer Alternativen ist. A¨hnlich wie bei der Unterscheidung der unternehmerischen
Integrationsentscheidung kann diese Annahme aus theoretischer Sicht als erfu¨llt ange-
sehen werden, da das BKartA gema¨ß GWB nur die Wahl zwischen den Alternativen
”keine Auflagen“, nicht-strukturelle Auflagen“ oder ”strukturelle Auflagen“ hat. Auf
die Anwendung komplexerer Modellvarianten des multinomialen Probit-Modells wird
daher verzichtet.23
Auswahl der Regressoren
Wie bereits angesprochen, konnten die in der Literatur u¨blichen Instrumente zur Quan-
tifizierung wettbewerblicher Konsequenzen eines Fusionsvorhabens aufgrund des Bran-
chencharakters der Studie nicht umgesetzt werden. Merkmale wie Marktanteile (vgl.
Tabelle 4.3) oder Marktzutrittsbarrieren variieren im Kontext einer Branchenstudie –
und insbesondere in der leitungsgebundenen Energiewirtschaft – nicht oder nur kaum.
Fu¨r die Untersuchung der Entscheidungen des BKartA werden die in Kapitel 6 beschrie-
benen Unternehmens- und Marktstrukturmerkmale eines Erwerbsvorgangs in den Vek-
tor xi aufgenommen. Ziel der o¨konometrischen Auswertung ist – neben der Identifika-
tion der Determinanten kartellbeho¨rdlicher Entscheidungen – auch die Unterscheidung
23So beinhaltet beispielsweise Stata ab Version 9 multinomiale Probit-Modelle mit einer komple-
xer(en) Struktur der Fehlerterme (Kommando asmprobit).
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zwischen irrelevanten und relevanten Fallmerkmalen. Aus diesem Grund wurden die
Modellspezifikationen nicht mittels automatisierter oder manueller Auswahlverfahren,
welche den Fit einer Modellspezifikation maximieren, herausgefiltert. Derartige Verfah-
ren dienen eher einer hypothesengenerierenden als einer hypothesentestender Zielset-
zung. Variiert (bzw. optimiert) wurde in erster Linie die Art und Weise, in welcher ei-
ne potenzielle Determinante kartellbeho¨rdlicher Entscheidungen in die Scha¨tzgleichung
eingeht.
Variablen, welche (tendenziell subjektive) Einscha¨tzungen des BKartAs bezu¨glich der
Wettbewerbssituation am betroffenen Markt abbilden, gehen nicht als erkla¨rende Va-
riable ins Modell mit ein. Da diese Fallmerkmale benutzt wurden, um die jeweilige Ent-
scheidung des Amtes zu begru¨nden, ko¨nnen sie zu Verzerrungen der Scha¨tzergebnisse
fu¨hren.24
Daneben ist die Auswahl der einzelnen erkla¨renden Variablen nicht nur theoretischen
Motiven, sondern auch Praktikabilita¨tsgru¨nden bzw. Gru¨nden der Umsetzbarkeit ge-
schuldet: So wurde auf den Einbezug von potenziellen Regressoren verzichtet, wenn
der Anteil der fehlenden oder per Definition nicht ermittelbaren Werte dieser Variablen
sehr hoch ist.25 Auf einen Einbezug des Voting Power Index (vgl. Abschnitt 6.1) wird
beispielsweise verzichtet, da er – neben den bereits angesprochen Interpretationsproble-
men – nur fu¨r diejenigen Fusionsvorhaben berechenbar ist, fu¨r welche der gro¨ßte Eigner
vor der Fusion identisch mit dem gro¨ßten Eigner nach der Fusion ist. Weiterhin gelten
die im vorangegangen Abschnitt 6.2 angestellten U¨berlegungen und Lo¨sungsansa¨tze fu¨r
”Perfect classifier“ Variablen.
Tabelle 10.5 im Anhang (Abschnitt 10.3) gibt einen U¨berblick u¨ber den bivariaten Zu-
sammenhang der im Folgenden verwendeten Regressoren und den kartellbeho¨rdlichen
Entscheidungen hinsichtlich Abschlussart und Art der Nebenbestimmungen. Bereits
die Ergebnisse der einfaktoriellen Varianzanalyse26 zeigen einen statistisch signifikanten
Zusammenhang zwischen kartellbeho¨rdlichen Entscheidungen und (einigen) Merkma-
len der Erwerbsvorga¨nge. So zeigt sich bereits hier, dass Erwerbsvorga¨nge, an welchen
Unternehmen der Verbund- oder importierenden Ferngasebene beteiligt sind, signifi-
kant ha¨ufiger im Hauptpru¨fverfahren entschieden werden als Beteiligungserwerbe von
Unternehmen nachgelagerter Marktstufen. A¨hnliches gilt mit knapp 90% fu¨r Neben-
24Vgl. z.B. Kritik einer im Auftrag der OFT erstellten Studie an empirischen Arbeiten, welche die
Einflussfaktoren und Konsistenz kartellbeho¨rdlicher Entscheidung anhand Informationen aus Verfah-
rensakten untersuchen (PwC, 2005).
25So weisen z.B. Hart und Clark (1999) fu¨r das bina¨re Probit-Modell nach, dass die Wahrscheinlichkeit
Fehler zweiter Art zu machen mit der Gro¨ße der Stichprobe sinkt bzw. mit der Anzahl der Regressoren
steigt.
26Bei einer einfaktoriellen Varianzanalyse untersucht man den Einfluss einer unabha¨ngigen Variable
(Faktor) mit p verschiedenen Auspra¨gungen auf eine abha¨ngige Variable. Die Nullhypothese lautet:
H0 : µ1 = µ2 = ... = µp. Vergleicht man nur zwei Gruppen, fu¨hren t-Test und Varianzanalyse zu
a¨quivalenten Ergebnissen.
7.3 O¨konometrische Analyse der Entscheidungspraxis des BKartA 179
bestimmungen. Strukturelle Nebenbestimmungen wurden sogar nur verha¨ngt, wenn
Unternehmen der obersten Marktstufe auf der Erwerberseite beteiligt waren, davon
die Ha¨lfte beim E.ON Konzern. Es wird allerdings auch deutlich, dass dieser Zusam-
menhang nicht fu¨r alle Verbund- oder importierenden Ferngasunternehmen gilt. So
wurden Fusionsvorhaben, an welchen die Vattenfall Europe AG und die Wingas GmbH
als Erwerber beteiligt waren, beispielweise in keinem Fall mit Auflagen belegt.
Die bivariate Analyse der Merkmale der Zielunternehmen deutet darauf hin, dass u.a.
der Erwerb von Beteiligungen an Handels- und Einkaufsgesellschaften (Ha¨ndler EK),
an neuen Wettbewerbern (Neugru¨ndung) sowie an kleineren Energieversorgern (UD)
weniger restriktiv beurteilt werden. A¨hnliches gilt fu¨r das Transaktionsvolumen der
Fusion in GWh (TV STROM, TV GAS).
Auch bezu¨glich einiger Marktstrukturmerkmale und Vorlieferantenbeziehungen lassen
sich signifikante Unterschiede in der Entscheidungspraxis des BKartA erkennen. Hierzu
za¨hlen beispielsweise die ra¨umliche Na¨he der beteiligten Unternehmen (Nachbarschaft)
oder ob sich das vorgelagerte Gas- oder Stromnetz des Zielunternehmen im Netzgebiet
des Erwerbers befindet ((gleiches Netzgebiet)*STROM, (gleiches Marktgebiet)*GAS).
Fu¨r Variablen, welche fu¨r den Kontrollgrad des Beteiligungserwerbs kontrollieren, las-
sen sich keine klaren Zusammenha¨nge erkennen. So scheinen Fusionsvorhaben, welche
einen reine Kontrollerwerb ohne Kapitalbeteiligung beinhalten und ohne Sperrrechte
ausgestattete Minderheitsbeteiligungen (bis 24,9% Kapitalanteil) signifikant ha¨ufiger
ins Hauptpru¨fverfahren zu gehen bzw. mit Nebenbestimmungen belegt zu werden.
Fu¨r qualifizierte Minderheits- oder Mehrheitsbeteiligungen sind hingegen keine Unter-
schiede nachweisbar. Anders die u¨ber die gesetzlich geregelten Mitbestimungsrechte
vereinbarten Einflussrechte oder ”weichen“ Merkmale des Kontrollgrades. Beinhal-
tet das Fusionsvorhaben neben Einflussrechten aus Kapitalbeteiligung Rechte aus Be-
triebsfu¨hrungs-, Gescha¨ftsfu¨hrungs- oder Gewinnabfu¨hrungsvertra¨gen oder auch Vor-
schlags- und Entsenderechte fu¨r die Gescha¨ftsfu¨hrung (PLUS), wird es tendenziell re-
striktiver beurteilt. Daru¨ber hinaus ist der Anteil von Erwerbsvorga¨ngen, bei denen
aufgrund der Vereinbarung transaktionsfremder Vereinbarungen (TFV) oder der Ei-
gentu¨merstruktur (KA o¨H 100) ho¨here Einflussrechte des Erwerberunternehmens an-
genommen werden, signifikant ha¨ufiger in Hauptpru¨fverfahren vertreten.
Die Ergebnisse der hier durchgefu¨hrten Varianzanalyse geben bivariate Zusammenha¨nge
zwischen den Variablen wieder. Korrelationskoeffizienten liefern aber nur ein unvoll-
sta¨ndiges Bild interessierender Zusammenha¨nge. Im Extremfall wird ein bivariater
Zusammenhang vollsta¨ndig durch eine ”Drittvariable“ erkla¨rt (Scheinkorrelation). Aus
diesem Grund soll hier nicht weiter auf die Ergebnisse der Varianzanalyse eingegan-
gen werden. Eine detallierte Darstellung von Wirkungsrichtung und Signifikanz der
Fallmerkmale sowie deren o¨konomischer Interpretationen wird im Rahmen der Regres-
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sionsergebnisse gegeben.
Wie bereits angesprochen, stellen zahlreiche Regressoren so genannte ”Perfect classifier“
Variablen dar. Dies gilt insbesondere auch fu¨r die Analyse der Entscheidungspraxis des
BKartA, wie Tabelle 10.5 zeigt. Hier stehen den 212 im Vorpru¨fverfahren entschiedenen
Erwerbsvorga¨ngen nur 59 Hauptpru¨fverfahren gegenu¨ber, welche zusa¨tzlich noch nach
drei verschiedenen Abschlussarten unterschieden werden. A¨hnliches gilt fu¨r die endoge-
ne Variable NB Art. Beispielsweise sind sehr kleine Zielunternehmen (UD ≤ 2,5 Mio.
¿) ausschließlich in Vorpru¨fverfahren (HPV=0) involviert. Um keine Beobachtungen
zu verlieren, werden daher auch hier ha¨ufig einzelne Merkmale zusammengefasst um
eine ausreichende Zellbesetzung zu ermo¨glichen.
7.3.2 Determinanten der Abschlussart
7.3.2.1 Ordinales Probit Modell
Zuna¨chst wird die Entscheidung des BKartA bezu¨glich der Abschlussart des Verfahrens
(FKV) durch die im deskriptiven Teil vorgestellten Unternehmens- und Marktstruktur-
merkmale erkla¨rt. Tabelle 7.7 zeigt die Ergebnisse der Probitscha¨tzung mit geordneten
Kategorien.
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Modellspezifikation (1) dient als ”Basisspezifikation“, d.h. als Vergleichsmaßstab und
soll kla¨ren, ob ein Einbezug von Unternehmens- und Marktstrukturmerkmalen den Er-
kla¨rungsgehalt des Modells verbessern kann. Sie beinhaltet neben Kontrollvariablen fu¨r
das Jahr der Einreichung nur grundlegende Merkmale des Fusionsvorhabens. Hierzu
za¨hlen die Stellung des Zielunternehmens (REVU, LEVU, Ha¨ndler EK) und des Er-
werbers (V iF) in der energiewirtschaftlichen Wertscho¨pfungskette sowie die Richtung
der Fusion (Horizontal). Daru¨ber hinaus wird fu¨r das Jahr der Einreichung kontrolliert
(J99, J00, J01, J02). Hochsignifikant unter den Kontrollvariablen ist die Wertscho¨p-
fungsstufe der beteiligten Unternehmen. Fusionsvorhaben, bei denen ein Unternehmen
der obersten Wertscho¨pfungsstufe als Erwerber beteiligt ist, haben c.p. eine signifikant
geringere Wahrscheinlichkeit im Vorpru¨fverfahren entschieden zu werden.
Bezu¨glich der Merkmale des Zielunternehmens zeigt sich, dass Regional- und Lokalver-
sorger und insbesondere reine Handelsunternehmen mit deutlich ho¨herer Wahrschein-
lichkeit im Vorpru¨fverfahren entschieden werden. Insbesondere Letztere haben eine
deutlich erho¨hte Wahrscheinlichkeit im Vorpru¨fverfahren entschieden zu werden. Wie
in Abschnitten 4.2.3 und 4.3.3 dargestellt, entstanden Energiehandelsma¨rkte erst mit
Beginn der Liberalisierung. Aus diesem Grund geht das BKartA im Bereich Handel
meist davon aus, dass auf diesen neuen Ma¨rkten keine fusionsrechtlichen Probleme i.S.v.
marktbeherrschenden Stellungen entstehen. Daru¨ber hinaus dient(e) die Gru¨ndung von
Handelsunternehmen oftmals der Bu¨ndlung der Nachfrage der Gesellschafter und damit
– wie im Theorieteil dieser Arbeit, Abschnitt 3.1.1 dargelegt – Effizienzmotiven. Als
weiteres Motiv fu¨r Handels- und Einkaufsgesellschaften wurde auch ha¨ufig die Belie-
ferung von Bu¨ndelkunden (spezielle Sondervertragskunden), deren Abnahmestellen im
Allgemeinen u¨ber die Grenzen der Versorgungsgebiete der Beteiligten hinausreichen,
genannt bzw. im Gesellschaftsvertrag des Zielunternehmens festgeschrieben.27 Da die-
se Ma¨rkte bundesweit abzugrenzen sind, ist die Entstehung oder Versta¨rkung einer
marktbeherrschenden Stellung i.d.R. nicht gegeben.
Richtung der Fusion und Jahr der Einreichung hingegen scheinen keinen Einfluss auf
die Art der kartellbeho¨rdlichen Verfu¨gung zu haben. Letzteres Ergebnis gilt auch, wenn
die Jahresdummies zusammengefasst werden, um fu¨r einen Strukturbruch zum Jahres-
wechsel 2001/2002 zu kontrollieren (J99+J00).
In Spezifikation (2) werden die Merkmale der am Fusionsvorhaben beteiligten Unter-
nehmen genauer spezifiziert. Der Einbezug dieser Informationen verbessert den Fit des
Modells deutlich. Das Pseudo-R2 der Regression steigt von 0,13 auf 0,23. Auch die
beiden Informationskriterien sowie die Trefferquote28 besta¨tigen die Verbesserung der
27Ein Bu¨ndelkunde ist z.B. eine Filialkette, welche ihren regional diversifizierten Energiebedarf u¨ber
einen einzigen Anbieter decken mo¨chte.
28Die Trefferquote stellt den Anteil der korrekt klassifizierten Beobachtungen des jeweiligen Mo-
dells dar. Eine Beobachtung ist korrekt klassifiziert, wenn ihre tatsa¨chliche FKV-Kategorie m
7.3 O¨konometrische Analyse der Entscheidungspraxis des BKartA 187
Modellspezifikation. Anstelle der Dummy Variablen fu¨r die Wertscho¨pfungsstufe des
Erwerbers beinhaltet Spezifikation (2) eine unternehmensspezifische Dummy Variable
fu¨r Erwerberunternehmen (E.ON, RWE, EnBW, VF, VNG, RG, WG) der Verbund-
oder importierenden Ferngasebene.29 Mit Ausnahme der Vattenfall Europe AG weisen
die Dummy Variablen fu¨r die Erwerber hochsignifikante Koeffizienten auf. Dies gilt ins-
besondere fu¨r die E.ON AG, welche an gut 42% der Hauptpru¨fverfahren und u¨ber 90%
der Untersagungsverfahren beteiligt ist. Bei der Interpretation der Scha¨tzkoeffizienten
muss allerdings beru¨cksichtigt werden, dass etliche dieser Unternehmen fu¨r mindestens
eine Abschlussart keine Beobachtungen aufweisen (vgl. auch Tabelle 10.5, Anhang Ab-
schnitt 10.3). Die Vattenfall Europe AG ist beispielsweise nicht in Hauptpru¨fverfahren
mit Auflagen oder Untersagungsverfahren vertreten. Die Wingas AG ist u¨berhaupt
nicht in Hauptpru¨fverfahren vertreten. Insbesondere fu¨r diese beiden Variablen ist
das ”Perfect classifier“ Problem bei der Interpretation zu beru¨cksichtigen. Erkennbar
ist dieses Problem am unverha¨ltnisma¨ßig hohen Regressionskoeffizienten der Kontroll-
variable VF. Fu¨r die Wingas GmbH weist der Koeffizient zwar plausible Werte auf,
allerdings wechselt der hochsignifikante Koeffizient der Variablen ab Modellspezifikati-
on (3) das Vorzeichen. Die Scha¨tzkoeffizienten dieser beiden Kontrollvariablen ko¨nnen
daher nicht sinnvoll interpretiert werden.30
Neben den Dummy Variablen fu¨r das jeweilige Erwerberunternehmen sind die Dum-
my Variablen fu¨r die Stellung des Zielunternehmens in der energiewirtschaftlichen
Wertscho¨pfungskette durch Umsatz- und Ta¨tigkeitsmerkmale des Unternehmens er-
setzt. Neugru¨ndungen, welche per Definition noch keine Umsa¨tze aufweisen, haben
eine signifikant ho¨here Wahrscheinlichkeit, im Vorpru¨fverfahren freigegeben zu werden.
Vor dem Hintergrund, dass hier keine Marktanteilsaddition oder Marktverschließung
durch Integration von unabha¨ngigen Netzstrukturen stattfindet, sind Neugru¨ndungen
wettbewerblich weniger bedenklich. Daru¨ber hinaus haben derartige Erwerbsvorga¨nge
– zumindest außerhalb der (regionalen oder sachlichen) Ma¨rkte ihrer Mutterkonzerne
– das Potenzial, neue Wettbewerbsimpulse zu setzen.
A¨hnliches gilt fu¨r Fusionsvorhaben, deren Strom- oder Gasumsa¨tze unterhalb der vom
BKartA als Schwellen fu¨r die ”Spu¨rbarkeit“ der wettbewerbsbeschra¨nkenden Wirkung
angesetzten liegen ((TV STROM≤ 100 GWh)*STROM, (TV GAS≤ 200 GWh)*GAS).31
Die beiden Umsatzdummies, welche das Transaktions- oder Marktvolumen des Fusions-
mit derjenigen Kategorie u¨bereinstimmt, welche den ho¨chsten gescha¨tzten Wahrscheinlichkeitswert
Pˆi(Entscheidung = m|x) fu¨r m 6= n aufweist.
29Nicht aufgefu¨hrte Unternehmen, wie z.B. die BEB GmbH tauchen nicht als Erwerberunternehmen
im Datensatz auf, vgl. auch Tabelle 6.1.
30Eine gangbare Mo¨glichkeit ist es, die betreffenden Beobachtungen und zugeho¨rigen Regressoren
aus dem Modell zu entfernen. Die Scha¨tzkoeffizienten der u¨brigen Regressoren bleiben nach dieser
Modifikation hinsichtlich absoluter Ho¨he und Signifikanz unvera¨ndert. Aus diesem Grund wird auf den
Ausweis der modifizierten Scha¨tzung verzichtet.
31Die Variable (TV STROM)*STROM hat, auch wenn sie in stetiger Form in die Modellspezifikation
eingeht, einen signifikanten (positiven) Einfluss auf die kartellbeho¨rdliche Entscheidung.
188 Kapitel 7. Analyse der Entscheidungspraxis des BKartA
vorhabens abbilden, gehen dabei als ”Kreuzterm“ mit den Branchendummies STROM
bzw. GAS in die Spezifikation ein und kontrollieren fu¨r eine Beteiligung sehr kleiner
Zielunternehmen. Sie nehmen den Wert 1 an, wenn das (oder die) Zielunternehmen
einen Umsatz von maximal 100 GWh Strom (200 GWh Gas) erzielen und den Wert 0,
wenn der Umsatz diesen Wert u¨bersteigt bzw. das (oder die) betreffende(n) Unterneh-
men nicht in der Strom- (Gas-) Branche ta¨tig ist.32 Aus wirtschaftstheoretischer Sicht
ist die Beru¨cksichtigung des betroffenen Marktvolumen sinnvoll. Je kleiner das erwor-
bene Unternehmen ist, desto geringer ist c.p. der Konzentrationszuwachs bzw. Markt-
machtzuwachs, gemessen am Hirschman-Herfindahl-Index.33 Energieversorger, welche
gema¨ß der Definition der EU Kommission (EU Kommission, 2003) in die Kategori-
en ”Kleinstunternehmen“ sowie ”kleine und mittlere Unternehmen“ fallen, bekommen
keinen Sonderbonus: So haben die Umsa¨tze des Zielunternehmen (UD), welche neben
Einnahmen auf Strom- und Gasma¨rkten auch aus anderen nicht energiewirtschaftli-
chen Einnahmequellen gespeist sein ko¨nnen, keinen Einfluss auf die kartellbeho¨rdliche
Fusionskontrollentscheidung.
Daru¨ber hinaus besta¨tigen die Ergebnisse die pessimistischere Einscha¨tzung des BKartA
hinsichtlich der Gasma¨rkte (vgl. Abschnitt 4.3.3). Ist das Zielunternehmen auch im
Gasbereich ta¨tig (GAS), legt das Amt restriktivere Entscheidungsmaßsta¨be an. Irre-
levant hingegen ist, ob das Zielunternehmen neben Endverbraucherma¨rkten auch auf
Weiterverteilerma¨rkten ta¨tig ist (WV Strom, WV Gas).
Die Gu¨temerkmale des Modells verbessern sich deutlich bei Einbezug von Merkma-
len, welche die Netzeigentumsverha¨ltnisse und Lieferantenbeziehungen zwischen den
beteiligten Unternehmen erfassen. A¨hnlich wie bei den Umsatzdummies gehen diese
Merkmale als Produkt zwischen einer Branchendummy STROM bzw. GAS und der
entsprechenden Netz- bzw. Vorlieferantencharakteristika in die Spezifikation ein. Um
fu¨r die Unabha¨ngigkeit von Netzstrukturmerkmalen zu kontrollieren, ist in Spezifika-
tion (3) wieder (zusa¨tzlich) die Kontrollvariable (Ha¨ndler EK) inkludiert. Zuna¨chst
werden Fusionsvorhaben zwischen Versorgern in angrenzenden oder u¨berlappenden
ra¨umlichen Versorgungsgebieten tendenziell restriktiver beurteilt als andere (Nach-
barschaft). A¨hnliches gilt fu¨r Fusionsvorhaben, bei denen das erwerbende Unter-
nehmen den vorgelagerten Gasnetzbetreiber darstellt ((gleiches Marktgebiet)*GAS).34
Diese Ergebnisse entsprechen auch den Ergebnissen der bivariaten Analyse in Tabelle
32Es wa¨re in diesem Zusammenhang auch mo¨glich gewesen, jeweils eine zusa¨tzliche Variable
”
trifft
nicht zu“ fu¨r Nicht-Strom bzw. Nicht-Gas Zielunternehmen einzufu¨gen. Um die Anzahl der Regresso-
ren, auch im Hinblick auf die relativ geringe Anzahl von Beobachtungen, mo¨glichst gering zu halten,
wurde hierauf verzichtet.
33Hierbei muss allerdings beru¨cksichtigt werden, dass der Hirschman-Herfindahl-Index nach herr-
schender Meinung nur eingeschra¨nkt fu¨r eine Marktmachtanalyse auf den Energiema¨rkten anwendbar
ist (Hirschhausen et al. 2007), vgl. auch Abschnitt 4.2.3.
34Ist der Erwerber nicht im Strom- (Gas) bereich ta¨tig, nimmt die Dummy Variable den Wert 0 an.
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10.5 (Anhang Abschnitt 10.3). Demzufolge gehen derartige Fusionsvorhaben signifi-
kant ha¨ufiger ins Hauptpru¨fverfahren als Fusionsvorhaben, bei denen keine ra¨umliche
U¨berlappung der Versorgungsgebiete oder Netzinfrastruktureinrichtungen besteht. Der
Einfluss der beiden Variablen ist allerdings nur schwach signifikant und verschwindet fu¨r
die Variable (Nachbarschaft) mit Einbezug der Merkmale, welche fu¨r den Kontrollgrad
des Beteiligungserwerbs kontrollieren. Ist das Erwerberunternehmen gleichzeitig vor-
gelagerter Stromnetzbetreiber des Zielunternehmens ((gleiches Netzgebiet)*STROM),
hat dies im multivariaten Kontext keinen Einfluss auf die Entscheidung des BKartA.35
Dennoch deuten die Ergebnisse darauf hin, dass das BKartA nicht davon ausgeht,
dass derartige Fusionsvorhaben in erster Linie der Realisierung von horizontalen oder
vertikalen Effizienzeffekten dienen. Dieser Einscha¨tzung widersprechen zahlreiche wirt-
schaftswissenschaftliche Beitra¨ge. So sind, wie in den Abschnitten 3.1.1 und 3.2.1
diskutiert, insbesondere in Netzindustrien Verbund- und Skalenertra¨ge im Netzbereich
zu erwarten. Auch organisationso¨konomische Effizienzen durch reduzierte Transakti-
onskosten sind aufgrund der ha¨ufig hochspezifischen Investitionen und des hohen Ko-
ordinationsbedarfs der Branche realistisch. Daru¨ber hinaus ko¨nnen fu¨r die absatzbe-
zogene Seite Effizienzverluste aus der Internalisierung weiterer externer Effekte wie
beispielsweise dem doppelten Preisaufschlag oder Servicequalita¨t erzielt werden. Die
o¨konomische Forschung bietet vor dem Hintergrund von Netzindustrien allerdings auch
zahlreiche Belege fu¨r wohlreduzierende Anreize vertikaler und horizontaler Fusionen.
Hierunter fa¨llt auch die Befu¨rchtung des BKartA, dass die Strategie, durch Beteili-
gungserwerbe das eigene Netzgebiet abzusichern, in erster Linie forciert wird, um po-
tenziellen Wettbewerbshandlungen bei der Belieferung von Kunden im eigenen Netz-
gebiet zu entgehen. Zusa¨tzliche Marktstrukturdeterminanten der Energiewirtschaft,
welche oligopolistisches Marktverhalten sehr wahrscheinlich werden lassen, besta¨rken
diese Befu¨rchtungen(vgl. z.B. Abschnitt 4.2.3). Neben diesem horizontalen Markt-
machteffekt spielen im Bereich der Energiewirtschaft auch die Argumente der ”Raising
Rivals Costs“ Theorie eine große Rolle. So erlauben Beteiligungen an nachgelagerten
Unternehmen einen verbesserten Zugang zu den unteren Strom- und Gasnetzebenen.
Wie in Kapitel 3.2.2 dargelegt, hat ein derart vertikal integrierter Energieversorger den
Anreiz u¨ber eine prohibitive Preissetzung fu¨r den Netzzugang den Marktzutritt zum
nachgelagerten Markt zu blockieren. Diese Einscha¨tzung wird auch von der Monopol-
kommission geteilt (Monopolkommission, 2005, Tz. 557 – 596, Tz. 1167). Da auch
bei partiellen Zusammenschlu¨ssen ein gemeinsames Gewinnmaximierungsinteresse un-
terstellt werden kann, ist dieser Anreiz zur (faktischen) Marktverschließung zumindest
allen vertikalen Zusammenschlu¨ssen inha¨rent.
35Dies gilt auch, wenn an Stelle der Variablen
”
gleiches Netzgebiet“ die Variable
”
gleiche Regelzone“
in die Modellspezifikation eingeht. Aufgrund der hohen Korrelation (Korrelationskoeffizient 0,8) zwi-
schen den beiden Variablen, wurde entschieden nur erstgenannte Variable in die Modellspezifikation
aufzunehmen.
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Marktstrukturmerkmale, die fu¨r die (potenziellen) Konkurrenten in den Versorgungsge-
bieten der Zielunternehmen kontrollieren, haben hingegen keinen signifikanten Einfluss
auf die Abschlussart des Verfahrens. Weder der Umstand, dass stromseitig betrachtet
kein weiterer Netzbetreiber als horizontaler Konkurrent des Zielunternehmens ta¨tig ist
(Konkurrenz STROM), noch dass – gasseitig betrachtet – das Zielunternehmen (oder
auch große Industriekunden) mindestens eine Ausweichmo¨glichkeit hinsichtlich seines
Gasanbieters hat (Konkurrenz GAS), beeinflusst die kartellbeho¨rdliche Entscheidung
bezu¨glich der Abschlussart. Potenzielle Wettbewerber scheinen die wettbewerblichen
Bedenken des BKartA dementsprechend nicht zu mindern. Vor dem Hintergrund der
bis dato geringen Wechselquote von Endverbrauchern ist dieses Ergebnis fu¨r den Strom-
bereich nicht verwunderlich. Fu¨r den Sondervertragskundenmarkt hingegen spielt die-
ses Argument aufgrund der bundesweiten Marktabgrenzung keine Rolle. Im Gassektor
hingegen, in dem das BKartA einzelne Ma¨rkte bis heute regional abgegrenzt, ist die An-
zahl der Lieferantenwechsel bis heute sehr gering (Monopolkommission, 2007, Tz. 462
ff.). Die Nichtberu¨cksichtigung alternativer Anbieter ist somit auch hier angebracht.
Rein vertikaler Natur sind die Kontrollvariablen fu¨r Vorlieferantenbeziehungen zwischen
den Beteiligten (VLS, VLG). Auch die kartellbeho¨rdliche Bewertung der Vorlieferan-
tenbeziehungen deutet darauf hin, dass das BKartA vertikale Effizienzeffekte, wie sie im
Theorieteil der Arbeit in Anschnitt 3.2.1 dargestellt werden, fu¨r wenig wahrscheinlich
ha¨lt. Hier u¨berwiegen die in zahlreichen Ta¨tigkeitsberichten gea¨ußerten wettbewerb-
lichen Bedenken aus Marktverschließungseffekten bzw. der strategischen Absicherung
der eigenen Absatzma¨rkte. Die Vermutung wird auch dadurch besta¨rkt, dass die Ver-
bundunternehmen prima¨r an Stadtwerken beteiligt sind, zu denen Vorlieferantenbe-
ziehungen bestehen und es auf dem Weiterverteilermarkt kaum Kundenbewegungen
weg vom (Minderheits-) Gesellschafter gibt (vgl. Abschnitt 4.2.3). Bestehen keine
Vorlieferantenbeziehungen zwischen den beteiligten Unternehmen, ist das BKartA eher
geneigt, das betreffende Fusionsvorhaben ohne eine vertiefte Untersuchung bereits nach
Abschluss des Vorpru¨fverfahrens freizugeben.
Modellspezifikation (4) kontrolliert zusa¨tzlich fu¨r den Kontrollgrad des Beteiligungser-
werbs. Zwischen einem erstmaligen Erwerb (FVH E) und der Referenzkategorie Auf-
stockung und Verschmelzung lassen sich keine signifikanten Unterschiede nachweisen.
Der die wettbewerblichen Auswirkungen partieller Zusammenschlu¨sse (mit-) beeinflus-
sende Kapitalanteil (KA) weist keinen signifikanten Effekt auf die kartellbeho¨rdliche
Einscha¨tzung des Fusionsvorhabens auf.36
36A¨hnliches gilt fu¨r Dummy Variablen KA unter20, welche den Einfluss der Kapitalbeteiligungsho¨he
als diskreten Sprung messen. Eine weitere Unterteilung der Variable KA in Form von Tabelle 6.3 ist
aufgrund des
”
Perfect classifier“ Problems nicht in ada¨quater Weise mo¨glich.
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Dies gilt auch fu¨r die Eigentu¨merstruktur des Zielunternehmens. Die Konzentration
der Kontrollrechte, gemessen anhand des Herfindahl-Index der Anteile auf der ersten
Eignerebene des Zielunternehmens (HHI1 exp), hat keinen Einfluss auf die wettbe-
werbliche Beurteilung des Zusammenschlusses. Daneben spiegeln sich auch die sowohl
vom BKartA als auch in der Literatur (Klaue, Schwintowski, 2004, S. 11ff.) ha¨ufig
gea¨ußerten Bedenken, dass Anteile an kommunal gefu¨hrten Versorgern ein ho¨heres
wettbewerbliches Gewicht haben als ihnen auf Grund ihres Kapitalanteils zukommt,
nicht in der Entscheidungspraxis des Amtes wider. Dabei bleibt die Dummy Variable
fu¨r Zielunternehmen, welche sich zu 100% im Besitz der o¨ffentlichen Hand befinden
(KA o¨H 100) auch insignifikant, wenn sie um Zielunternehmen mit einer qualifizierten
Mehrheitsbeteiligung (KA o¨H 75) erweitert wird.
Anderes gilt hingegen fu¨r die so genannten Plusfaktoren (PLUS) in Form von Betriebs-,
Gescha¨ftsfu¨hrungs- oder Gewinnabfu¨hrungsvertra¨gen und transaktionsfremde Verein-
barungen (TFV) zwischen den Beteiligten. Die Variable ”Vertra¨ge unbekannt“ kontrol-
liert zusa¨tzlich fu¨r Beobachtungen, bei denen keine Informationen aus Gesellschaftsver-
tra¨gen vorhanden waren. Dies betrifft in erster Linie kleine, wettbewerblich unbedenk-
liche Fa¨lle, in welchen derartige Informationen vom Amt nicht eingefordert wurden. Sie
erfasst daher systematische Unterschiede, welche sich nicht aus Vertragsklauseln, son-
dern aus der a priori gemachten kartellbeho¨rdlichen Einscha¨tzung des Fusionsvorhabens
ergeben. Beide Merkmale PLUS und TFV wirken sich negativ auf eine schnelle Freigabe
des Fusionsvorhaben im Vorpru¨fverfahren aus. Diese Entscheidungspolitik des BKartA
ist vor dem Hintergrund der theoretischen U¨berlegungen in Abschnitt 3.1.2.1 auch aus
wirtschaftswissenschaftlicher Sicht angemessen. Wie bereits angesprochen, wirkt sich
der Grad der Koordination bezu¨glich absatzpolitischer Entscheidungen direkt auf die
wettbewerblichen Konsequenzen eines Zusammenschlusses oder eines Gemeinschaftsun-
ternehmens aus (Bresnahan, Salop, 1986). Da die hier unter dem Aspekt ”Plusfaktoren“
subsumierten Koordinationsmechanismen geeignet sind relevante Parameter wie Preis
oder Lieferkonditionen abzustimmen, ist der Effekt dieser Variablen auf die Bewertung
eines Zusammenschlussvorhaben auch aus wettbewerbstheoretischer Sicht zu begru¨ßen.
Gu¨te der Scha¨tzung:
Der Fit des Modells ist – unter Beru¨cksichtigung des gewa¨hlten Scha¨tzverfahrens und
des Querschnittscharakters des Datensatzes – als gut zu bezeichnen. Tabelle 7.7 weist
mehrere Gu¨temaße aus. Die Ergebnisse des Wald-Test (Wald Chi2), welcher die jeweili-
ge Modellspezifikation mit einem auf die Konstante restringierten Modell vergleicht, ist
stets signifikant. Der Wert des Pseudo-R2 von z.B. 0,436 in Spezifikation (4) bedeutet,
dass das Modell eine relative Verbesserung der Log-Likelihood gegenu¨ber dem Modell
mit nur einer Konstanten um 43,6% erbringt.
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Insgesamt verbessert der Einbezug von Unternehmen- und Marktstrukturmerkmalen
den Fit des Modells deutlich. Dies la¨sst neben dem Anstieg des Pseudo-R2 auch an
den Informationskriterien (AIC, BIC) sowie der leichten Erho¨hung der Trefferquote
erkennen. Aufgrund des im Hinblick auf die Verteilung der einzelnen Abschlussarten
unausgewogenen Datensatzes sollte letzterem Gu¨temaß allerdings nicht zu viel Bedeu-
tung zugemessen werden, da unter diesen Umsta¨nden bereits das naive Modell eine
hohe Trefferquote aufweist. Problematisch am Konzept der ”Trefferquote“ ist auch,
dass per Konstruktion immer diejenige Auspra¨gung am besten beschrieben wird, die
am ha¨ufigsten eintritt. Tritt ein Zustand sehr selten ein, so wird dieser weniger pra¨zise
vorausgesagt. Aus diesem Grund wird auf eine Berechnung der Trefferquote fu¨r einzelne
Abschlussarten verzichtet. Daru¨ber hinaus sind die Scha¨tzwerte der Schwellenparame-
ter γm signifikant, was auf eine korrekte Modellspezifikation hindeutet (Maddala, 1983).
Marginaleffekte:
Wie bereits angesprochen, ko¨nnen die ermittelten Scha¨tzkoeffizienten des diskreten
Entscheidungsmodell nicht direkt als Marginaleffekt interpretiert werden. Der Margi-
naleffekt eines Regressors ha¨ngt selbst von der Auspra¨gung der unabha¨ngigen Variablen
Xi ab. Fu¨r jeden beobachteten Erwerbsvorgang gilt deshalb ein individueller Effekt.
Um Aussagen u¨ber die Wirkungsrichtung der Regressoren auf die Wahrscheinlichkeit
einer Abschlussart machen zu ko¨nnen, wurden Marginaleffekte der Marktstrukturmerk-
male fu¨r die allgemeinste der vier vorgestellten Modellspezifikationen, Regressionsglei-
chung (4) berechnet. Es gibt verschiedene Wege, die Scha¨tzergebnisse des Modells
zusammengefasst darzustellen. Eine Mo¨glichkeit ist die Bestimmung der Marginalef-
fekte fu¨r bestimmte ”Typen“ von Erwerbsvorga¨ngen. Im Folgenden wird der jeweilige
Marginaleffekt eines Regressors an Stelle seines Medianwertes (”Mediantyp“) ermit-
telt. Die Ergebnisse sind im Anhang, Abschnitt 10.3 in Tabelle 10.6 dargestellt. Eine
Betrachtung der Marginaleffekte offenbart deutliche Unterschiede in den Effekten der
einzelnen Fallmerkmale. Von den untersuchten Erwerberunternehmen hat eine Beteili-
gung der E.ON AG mit 14,4% den gro¨ßten Effekt auf die Wahrscheinlichkeit, untersagt
zu werden. Neben der E.ON AG ist die EnBW AG das einzige Verbund- bzw. im-
portierende Ferngasunternehmen, welches zwischen 1999 und 2003 in ein (inoffizielles)
Untersagungsverfahren verwickelt war.37 Der Marginaleffekt der Variablen EnBW fu¨r
Untersagungsverfahren liegt bei 1,9%.
Auch Merkmale des Zielunternehmens beeinflussen die kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzung
eines Fusionsvorhaben signifikant. Dies gilt insbesondere fu¨r Fusionsvorhaben, welche
die Neugru¨ndungen eines EVUs zum Ziel haben. Diese Fusionsvorhaben unterliegen mit
einem Marginaleffekt von 69,2%-Punkten einer deutlich reduzierten Wahrscheinlichkeit
in ein Hauptpru¨fverfahren zu gehen. Die Marginaleffekte der Gro¨ßenmerkmale des Ziel-
37Der Zusammenschluss wurde allerdings im Jahr 2004 vom BKartA freigegeben.
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unternehmen sind hingegen betragsma¨ßig deutlich geringer. Kleine Strom- und Gas-
versorger (TV STROM ≤ 100 GWh, TV GAS ≤ 200 GWh) ko¨nnen c.p. mit einer um
knapp 7%-Punkte erho¨hten Wahrscheinkeit damit rechnen im Vorpru¨fverfahren freige-
geben zu werden. Der Marginaleffekt fu¨r kleine Gasversorger wird allerdings durch den
Branchendummy GAS, welcher fu¨r Unterschiede hinsichtlich der kartellbeho¨rdlichen
Entscheidungspraxis in Strom- und Gasma¨rkten kontrolliert, kompensiert. Fu¨r Gasver-
sorger, die auch auf regionalen und/oder u¨berregionalen Weiterverteilerma¨rkten ta¨tig
sind (WV GAS), reduziert sich die Wahrscheinlichkeit, im Vorpru¨fverfahren entschie-
den zu werden, um weitere 25,5%-Punkte.
Potenzielle Marktverschließungseffekte durch angrenzende oder u¨berlappende Versor-
gungsgebiete ”bestraft“ das BKartA mit einer um 6%-Punkten reduzierten Wahrschein-
lichkeit einer Freigabe im Vorpru¨fverfahren. Eine a¨hnliche absolute Gro¨ßenordnung
weisen auch die beiden Dummy-Variablen fu¨r die Nichtexistenz von Vorlieferantenbe-
ziehungen auf. Sieht das BKartA keine absatzsichernde – und damit marktverschlie-
ßende – Wirkung eines Beteiligungsvorhaben, erho¨ht sich die Wahrscheinlichkeit im
Vorpru¨fverfahren entschieden zu werden um 5,9 bzw. 6,6%-Punkte.
Daneben haben die (signifikanten) Indikatoren fu¨r den Kontrollgrad des Beteiligungser-
werbs mit 22,4 (PLUS) bzw. 17,7%-Punkten (TFV) einen betragsma¨ßig relativ hohen
Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit im Vorpru¨fverfahren entschieden zu werden.
Zusammengefasst macht die Betrachtung der Marginaleffekte deutlich, dass die Ab-
schlussart insbesondere von zwei Faktoren, dem Erwerber (hier besonders: E.ON) und
den Merkmalen des Zielunternehmens (hier besonders: Neugru¨ndungen) getrieben ist.
Der Einfluss der Erstgenannten soll hier auch nochmals anhand eines konkreten Bei-
spiels illustriert werden. Abbildung 7.2 zeigt die prognostizierten Wahrscheinlichkeiten
fu¨r verschiedene Erwerber.
Die zugrunde gelegten Merkmalsauspra¨gungen in Abbildung 7.2 entsprechen Spal-
te (7) in Tabelle 10.9. Variiert werden nur die unter der Kategorie Erwerber auf-
gefu¨hrten Unternehmens-Dummies. ”Basis“- Falltyp ist demnach der erstmalige Erwerb
einer 24,9%-Beteiligung inklusive Plusfaktoren. Das Zielunternehmen u¨berschreitet so-
wohl im Strom- als auch im Gasbereich die kartellbeho¨rdlichen Spu¨rbarkeitsschwellen.
Daru¨ber hinaus deuten Vorlieferantenbeziehungen und Netzstrukturmerkmale auf das
Motiv der strategischen Absatzsicherung hin.
Erwirbt der E.ON Konzern ein derartige Beteiligung, liegt die Wahrscheinlichkeit einer
Untersagung (FKV=4) u¨berhalb der 50%-Schwelle. Die Untersagungswahrscheinlich-
keiten der RWE AG und der EnBW AG liegen mit knapp 6% (bzw. knapp 20%)
deutlich niedriger. Die beiden Verbundunternehmen mu¨ssen am ehesten mit einer Frei-
gabe im Hauptpru¨fverfahren unter Auflagen rechnen (FKV=3). Unternehmen, welche
nicht auf der Verbund- oder importierenden Ferngasebene ta¨tig sind, haben die ho¨chste
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Abbildung 7.2: Abschlussart und Erwerber
Wahrscheinlichkeit (62,6%) fu¨r eine Freigabe im Vorpru¨fverfahren (FKV=1). Ihre Un-
tersagungswahrscheinlichkeit ist mit gut 2% nahe Null.
Die ”Parallel Regression“-Annahme:
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Das ordinale Probit-Modell unterliegt der ”Parallel regression“ - Annahme, welche
identische Koeffizienten fu¨r die Regressionslinien aller Auspra¨gungen impliziert. Zur
Pru¨fung der Gu¨ltigkeit der Parallel-Regression-Annahme wurde ein approximativer
Likelihood-Ratio Test berechnet (Long, Freese (2001) Kapitel 5 und 6). Im Wesent-
lichen wird bei diesem Test die Log-Likelihood des ordinalen Probit-Modells, mit der
Log-Likelihood verglichen, die sich bei der Scha¨tzung von M-1 bina¨ren Modellen er-
gibt. Eine signifikante Teststatistik weist darauf hin, dass die Annahme verletzt ist.
Der LR Test (Teststatistik: LR-PRA, Tabelle 7.7) zeigt, dass das formulierte Modell
die Annahme verletzt. Fu¨r alle Modellspezifikation (1) bis (4) lehnt der Test die Hy-
pothese parallel verlaufender Regressionslinien ab. In der Literatur wird in solchen
Fa¨llen die Wahl multinomialer Regressionsmodelle oder des generalisierten Probitmo-
dells angeraten (Long, Freese, 2001, S. 165 ff.). Fu¨r die Untersuchung der Abschlussart,
welche zweifelsfrei eine ordinale Struktur aufweist, wurde versucht, die generalisierte
Version des ordinalen Probitmodells zu scha¨tzen (Boes, Winkelmann, 2006).38 Auf die
Scha¨tzung eines multinomialen Modells, welches bei Nichtberu¨cksichtigung des ordina-
len Charakters der endogenen Variable zu einem Effizienzverlust fu¨hrt, wurde verzich-
tet.39 Ersteres Modell hingegen reagiert sensibel auf geringe Zellbesetzungen, wie sie im
Datensatz ha¨ufig vorkommen (vgl. Tabelle 10.5 im Anhang). Stata kann daher dieses
Modell fu¨r Spezifikation (2) bis (4) nicht konvergieren. Eine Mo¨glichkeit, dieses Pro-
blem zu entscha¨rfen, besteht in der Zusammenfassung von wenig besetzten Entschei-
dungskategorien. Allerdings resultiert diese Vorgehensweise in einem betra¨chtlichen
Informationsverlust. So ist beispielsweise davon auszugehen, dass untersagte Fa¨lle aus
Sicht des BKartA ein deutlich ho¨heres wettbewerbsgefa¨hrendes Potential als Entschei-
dungen im Hauptpru¨fverfahren mit Auflagen haben. Aus diesem Grund wird von dieser
Vorgehensweise abgesehen.40
7.3.2.2 Heckman-Korrektur
Wie zu Beginn des Abschnittes angesprochen, kann die Entscheidung bezu¨glich der
Abschlussart auch als sequentieller Entscheidungsprozess betrachtet werden. Es ist al-
lerdings unklar, welche konkrete Ausgestaltung dieser Entscheidungsprozess annimmt.
Das deutsche Fusionskontrollrecht nach GWB legt in §36 fest, dass ”Ein Zusammen-
schluss, von dem zu erwarten ist, dass er eine marktbeherrschende Stellung begru¨ndet
oder versta¨rkt, ... vom Bundeskartellamt zu untersagen [ist]“ (§36 I GWB). Freigabe-
38Der entsprechende Stata Befehl lautet.
”
goprobit“.
39Long (1997), zitiert in: Gu¨ngo¨r, Tansel (2006).
40Daru¨ber hinaus offenbarte die Scha¨tzung eines generalisierten Probitmodells nach Zusammenfas-
sung der Kategorien FKV=3 und FKV=4 weiterhin Scha¨tzprobleme in Form hoher Standardfehler und
Koeffizienten aufgrund von perfect classifier Variablen. Neben dem Informationsverlust ha¨tte deshalb
daru¨ber hinaus auch auf den gro¨ßten Teil der Regressoren verzichtet werden mu¨ssen.
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entscheidungen ko¨nnen gema¨ß §40 III GWB ”mit Bedingungen und Auflagen verbun-
den werden“. Einen exemplarischer Katalog von Markt- und Unternehmensmerkmalen,
welche fu¨r eine marktbeherrschende Stellung notwendig sind, fu¨hrt §19 GWB. Das Ge-
setz gibt aber keine Richtlinien fu¨r den Ablauf der fusionskontrollrechtlichen Pru¨fung
vor. Auch die Verfahrensakten lassen keine Ru¨ckschlu¨sse auf einen hinsichtlich eines
nach fallspezifischen Merkmalen strukturierten Ablaufs der Pru¨fung zu.
Weiterhin gibt es (m.E.) auch innerhalb der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur
keine Ansa¨tze, mittels derer sich eine optimale Entscheidungsstruktur bei Fusionskon-
trollverfahren ableiten ließe. Wie bereits in Kapitel 3 deutlich wurde, lassen sich die
Auswirkungen von Unternehmensstrategien bzw. die Anwendung unternehmerischer
Aktionsparameter auf statische und dynamische Wettbewerbsfunktionen in der Theo-
rie nicht immer eindeutig oder nur unter bestimmten Annahmen identifizieren. Oft-
mals bestimmt die jeweilige Kombination von Markt- und Unternehmensmerkmalen
den wettbewerblichen Charakter eines Fusionsvorhabens. Prinzipiell ist daher jede
Verteilung der Kontrollvariablen auf die beiden Entscheidungsstufen mo¨glich.41
Die Modellierung des Entscheidungsprozesses unterliegt allerdings Datenrestriktionen.
Aufgrund der relativ geringen Anzahl von Beobachtungen auf der zweiten Stufe ist
es hier nicht mo¨glich, den gesamten zur Verfu¨gung stehenden Katalog fallspezifischer
Kontrollvariablen zu verwenden.42 Fu¨r die Heckmann-Korrektur werden daher im Fol-
genden drei verschiedene Modellvarianten fu¨r die chronologische Struktur des Entschei-
dungsprozesses getestet:
Die erste Variante (Model (1)) geht davon aus, dass ein Fusionsvorhaben – gegeben der
Beteiligten und seiner konkreten Ausgestaltung – nur im Zusammenspiel mit Markt-
strukturfaktoren wettbewerbsbeschra¨nkende Auswirkungen entfalten kann. Die Selek-
tionsgleichung beru¨cksichtigt somit sa¨mtliche fallspezifische Kontrollvariablen, welche
Merkmale der beteiligten Unternehmen sowie der konkreten Ausgestaltung des Fusions-
vorhaben abbilden. Zusa¨tzlich wird fu¨r das Jahr der Einreichung kontrolliert. Auf der
zweiten Entscheidungsstufe entscheidet das BKartA dann anhand der jeweiligen Markt-
bedingungen, d.h. anhand von Netzstrukturmerkmalen, Vorlieferantenbeziehungen und
Wettbewerbsbedingungen am betroffenen Markt, ob die wettbewerblichen Konsequen-
zen eines Erwerbsvorgang die Verha¨ngung von Nebenbestimmungen oder eine Unter-
sagung rechtfertigen.
Bei der zweiten Variante (Model (2)) wird angenommen, dass nur marktma¨chtige Un-
ternehmen gegebene Marktbedingungen zu wettbewerbsbeschra¨nkenden Verhaltenswei-
41Die Menge der verwendeten Regressoren auf beiden Stufen sollte sich allerdings nicht decken, da
eine derartige Modellspezifikation keinen Selektionsprozess, sondern eher nur eine Struktur impliziert.
42Es wa¨re hier auch mo¨glich, sich auf diejenigen exogenen Variablen zu beschra¨nken, welche sich
in den vorangegangen Analyseschritten als signifikant erwiesen haben. Aufgrund der Verzerrungen,
welche eine Selektionsverzerrung mit sich bringt, wird davon abgesehen Regressoren schon von Beginn
an auszuschließen (vgl. z.B. die Simulationsstudie von Miranda und Rabe-Hesketh, 2006).
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sen nutzen ko¨nnen. Ausschlagebend fu¨r kartellbeho¨rdliche Eingriffe (i.S.v. bedingten
Freigabe- oder Untersagungsverfu¨gungen) sind hier daher die auf der Erwerberseite
beteiligten Unternehmen. Die fu¨r die erste Entscheidungsstufe zu scha¨tzende Selek-
tionsgleichung konditioniert die Entscheidung ins Hauptpru¨fverfahren einzutreten auf
die u¨brigen Merkmalsgruppen, d.h. auf Netzstruktur und Vorlieferantenbeziehungen,
Richtung der Fusion, Jahr der Einreichung, Merkmale des zu erwerbenden Unterneh-
mens sowie den Kontrollgrad des Beteiligungserwerbs.
Model (3) geht schließlich genauer auf die Frage ein, ob schlussendlich der Kontroll-
grad des angemeldeten Beteiligungsvorhabens die Abschlussart im Hauptpru¨fverfahren
determiniert. Das Modell basiert auf der Annahme, dass das BKartA zuna¨chst auf
der Basis von Unternehmens- und Marktstrukturvariablen entscheidet, inwiefern das
geplante Fusionsvorhaben Wettbewerbsbedenken aufwirft. Anschließend entscheidet
das BKartA auf der Basis der vorliegenden Informationen hinsichtlich des Kontroll-
grades des Beteiligungserwerbs u¨ber die Abschlussart im Hauptpru¨fverfahren. Je ge-
eigneter die durch die gesellschaftsrechtlichen Vereinbarungen implizierten Koordinati-
onsmo¨glichkeiten der beteiligten Unternehmen sind, desto restriktiver sollte das Amt
entscheiden.
Anmerkung:
Das zweistufige Heckman-Verfahren ist in Zusammenhang mit diskreten Entscheidun-
gen auf der zweiten Entscheidungsstufe problematisch. Eine simultane Scha¨tzung
der gesuchten Modellparameter mit Hilfe eines Full-Information-Maximum-Likelihood-
Ansatzes ist nach Ansicht von Miranda und Rabe-Hesketh (2006) oder Wooldridge
(2001) vorzuziehen. Es wurde daher auch versucht, die kartellbeho¨rdlichen Entschei-
dungsprozesse bezu¨glich Abschlussart und Nebenbestimmungen mittels eines simulta-
nen Maximum-Likelihood-Modells zu scha¨tzen. Stata kann diese Modelle allerdings
nicht konvergieren. Infolge dessen ist es an dieser Stelle nicht mo¨glich, den (aus sta-
tistischer Sicht) geeigneteren Scha¨tzansatz zu verwenden. Um die Interpretierbarkeit
der inferenz-statistischen Ergebnisse zu verbessern, wurden in der Ergebnisgleichung
Bootstrap-Standardfehler verwendet.43
Tabelle 10.7 im Anhang, Abschnitt 10.3 pra¨sentiert die Ergebnisse der zweistufigen
Scha¨tzungen.44 Fu¨r die Entscheidung ins Hauptpru¨fverfahren einzutreten gelten a¨hnliche
43Vgl. auch StataCorp, Statalist Archives, Beitrag
”
Heckman ordered probit“, online unter:
www.stata.com/statalist/archive/2005-08/msg00151.html (Stand 25.9.2007).
44Hierbei muss fu¨r die Selektionsgleichung beru¨cksichtigt werden, dass exogene Variablen mit
”
Per-
fect classifier“ Eigenschaften inklusive der zugeho¨rigen Beobachtungen von Stata bei bina¨ren Discrete-
Choice-Scha¨tzmodellen nicht beru¨cksichtigt werden. Dies gilt beispielsweise fu¨r die Erwerber-Dummies
WG, VNG und VF oder Beteiligungserwerbe, welche Ha¨ndler und Einkaufsgesellschaften zum Ziel
haben (Ha¨endler EK).
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statistische Zusammenha¨nge zwischen Regressand und Regressoren, wie sie bereits die
ordinale Analyse der Abschlussart ergibt. Wieder sind es auf der Erwerberseite betei-
ligte Verbund- und importierende Ferngasunternehmen, welche einen signifikanten Ef-
fekt auf die Abschlussart haben. Daneben haben Gro¨ßenmerkmale und Absatzma¨rkte
der Zielunternehmen eine statistisch signifikante Bedeutung. Netzstrukturmerkmale
hingegen scheinen keinen Einfluss auf die Entscheidung des BKartA, in ein Haupt-
pru¨fverfahren einzutreten, zu haben. Wichtiger als hintereinandergelagerte Netzebe-
nen der Beteiligten scheinen Vorlieferantenbeziehungen, insbesondere im Gasbereich,
zu sein. Befu¨rchtet das Amt, aufgrund nicht existierender Vorlieferantenbeziehungen
kein strategische Absatzsicherungsmotiv hinter dem Beteiligungserwerb reduziert sich
die Wahrscheinlichkeit einer vertieften Pru¨fung deutlich.
Fu¨r die Ergebnisgleichung, d.h. die kartellbeho¨rdliche Entscheidung hinsichtlich einer
Freigabe mit oder ohne Nebenbestimmungen bzw. einer Untersagungsverfu¨gung, ste-
hen nur 42 Beobachtungen zur Verfu¨gung. Die Scha¨tzergebnisse deuten darauf hin,
dass nicht notwendigerweise eine Selektionsverzerrung vorliegt. Die Koeffizienten der
Korrekturfaktoren (INVMILLS) sind durchgehend insignifikant. Allerdings la¨sst sich
auch – u¨ber alle Modellspezifikationen hinweg – fu¨r alle u¨brigen Regressoren kein si-
gnifikanter Einfluss feststellen. Neben der (prinzipiell auch denkbaren Option), dass
das BKartA ”zufa¨llig“ bzw. anhand unbeobachtbarer Kriterien entscheidet, mag dieses
Ergebnis auf die dem Modell inha¨renten Scha¨tzprobleme zuru¨ckzufu¨hren sein.
7.3.3 Determinanten der Auflagenpraxis
7.3.3.1 Ordinales Probit Modell
Analog zur Abschlussart eines Fusionskontrollverfahrens wird im Folgenden die Art der
verha¨ngten Nebenbestimmungen untersucht. Tabelle 7.8 stellt die Scha¨tzergebnisse der
Probit Analyse mit geordneten Kategorien vor. Die Marginaleffekte der Regressoren
sind in Tabelle 10.8 im Anhang, Abschnitt 10.3, aufgefu¨hrt. Die Interpretation der
einzelnen Unternehmens- und Marktstrukturmerkmale hinsichtlich o¨konomischer und
kartellbeho¨rdlicher Rationalita¨t entspricht den in Abschnitt 7.3.2 gemachten Aussa-
gen. Aus diesem Grund wird in erster Linie auf Unterschiede und Gemeinsamkeiten zu
Scha¨tzergebnissen fu¨r die Abschlussart (Tabelle 7.7) eingegangen.
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Scha¨tzgleichung (1) stellt die Basisspezifikation dar. A¨hnlich wie fu¨r die Abschlussart
hat die Stellung des Erwerbers in der vertikalen Wertscho¨pfungskette einen signifikanten
Einfluss auf die vom BKartA verha¨ngten Auflagen. Wie bereits aufgrund der hohen
Korrelation zwischen den beiden Dimensionen der kartellbeho¨rdlichen Entscheidung zu
erwarten ist, a¨hneln sich die Ergebnisse stark. Dies gilt sowohl fu¨r Wirkungsrichtung
und Signifikanz der Regressoren als auch fu¨r die Gu¨temaße der Scha¨tzung.
Hinsichtlich der Stellung des Zielunternehmens weist die Kontrollvariable fu¨r Handels-
und Einkaufsgesellschaften einen signifikanten Koeffizienten auf. Zwischen Regionalver-
sorgungsunternehmen und Lokalversorgungsunternehmen macht das BKartA aber – im
Gegensatz zur Abschlussart – keine Unterschiede. Die Art der Auflagen scheint auch
nicht von der Richtung der Fusion abzuha¨ngen. Analog zu den Ergebnissen in Tabelle
7.7 bleibt der Koeffizient dieses Regressors insignifikant. Die empirischen Resultate las-
sen auch im Hinblick auf die Auflagenpraxis nicht auf einen zeitlichen ”Regimewechsel“
in der Politik des Amtes schließen. Alle Dummy Variablen fu¨r das Jahr der Einreichung
sind insignifikant.
Eine detalliertere Betrachtung der Merkmale der beteiligten Unternehmen (Spezifikati-
on (2)) zeigt – analog zur kartellbeho¨rdlichen Entscheidung bezu¨glich der Abschlussart
–, dass die Erwerberunternehmen der obersten Wertscho¨pfungsstufe eine ho¨here Wahr-
scheinlichkeit besitzen mit strukturellen Auflagen belegt zu werden. Die Koeffizienten
sind (zumindest in Modellspezifikation (2)) alle signifikant auf dem 1 bzw. 5% Signi-
fikanzniveau.45 Fu¨r eine Beteiligung des E.ON Konzerns auf der Erwerberseite erho¨ht
sich c.p. die Wahrscheinlichkeit nichtstruktureller bzw. struktureller Nebenbestim-
mungen um 30 bzw. 16%-Punkte. Die Verbundnetz Gas AG (VNG) und die fru¨here
Ruhrgas AG (RG) haben sogar eine um knapp 30% erho¨hte Wahrscheinlichkeit mit
strukturellen Nebenbestimmungen belegt zu werden.
Die Wirkungsrichtung und Signifikanz der Merkmale des Zielunternehmens entsprechen
i.w.S. den Ergebnissen der Untersuchung der Abschlussart. Die Ergebnisse besta¨tigen
die restriktivere Entscheidungspolitik des Amtes im Gasbereich (GAS, WV GAS). Fusi-
onsvorhaben, welche den Anteilserwerb eines Gasversorgers zum Ziel haben, unterliegen
c.p. einer um 16,6%-Punkte reduzierten unbedingten Freigabe; ist das Zielunternehmen
auch auf den Weiterverteilerma¨rkten ta¨tig, kommen weitere -30%-Punkte hinzu.
Der Einfluss von Wettbewerbsbedingungen und Netzstrukturmerkmalen tritt bei der
Art der Nebenbestimmungen deutlicher hervor als bei der Abschlussart (Spezifikation
(3)). Wiederum sind es benachbarte oder u¨berlappende Versorgungsgebiete (Nachbar-
schaft), welche die Wahrscheinlichkeit fu¨r eine restriktivere Fusionskontrollentscheidung
– hier strukturelle Nebenbestimmungen – signifikant erho¨hen. Das Signifikanzniveau
des Regressors verbessert sich leicht von 10% auf 5%. Neben dem Gasmarktgebiet la¨sst
45Allerdings muss auch hier wieder das
”
Perfect classifier“ Problem der Variablen WG und VF
beru¨cksichtigt werden, vgl. Tabelle 10.5 im Anhang, Abschnitt 10.3.
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sich fu¨r die Art der Nebenbestimmungen auch ein Effekt des vorgelagerten Netzes nach-
weisen. Ist der Erwerber gleichzeitig vorgelagerter Netzbetreiber eines im Strombereich
ta¨tigen Zielunternehmens ((gleiches Netzgebiet)*STROM), erho¨ht sich die Wahrschein-
lichkeit nichtstruktureller Auflagen um gut 15%-Punkte und die Wahrscheinlichkeit
struktureller Auflagen um 4%-Punkte. Betragsma¨ßig a¨hnliche Marginaleffekte gelten
fu¨r Erwerbsvorga¨nge innerhalb des eigenen Gasmarktgebietes. Neben netzstrukturellen
Merkmalen la¨sst sich, zumindest in Modellspezifikation (3) – ein Effekt fu¨r die Wett-
bewerbsbedingungen im Gasversorgungsgebiet des Erworbenen zeigen. Ist das Zielun-
ternehmen nur an U¨bergabestationen eines Gasmarktgebietbetreibers angeschlossen,
d.h. hat nur ein Gasmarktgebietbetreibers einen ungehinderten Netzzugang fu¨r eine
Belieferung des Zielunternehmens, ist das BKartA eher geneigt Nebenbestimmungen
zu verha¨ngen.
Die in diversen Ta¨tigkeitsberichten des BKartA gea¨ußerte Befu¨rchtung, dass die Fusi-
onsaktivita¨ten der Energieversorger in erster Linie der Absatzsicherung dienen, spiegelt
sich nur z.T. in der Art der verha¨ngten Nebenbestimmungen wider. Fu¨r stromseiti-
ge Vorlieferantenbeziehungen zwischen den beteiligten Unternehmen la¨sst sich keine
restriktivere Auflagenpolitik nachweisen. Auch dies mag – wie der signifikante Ein-
fluss der Variablen GAS bzw. WV GAS – den vergleichsweise besseren Wettbewerbs-
und Durchleitungsbedingungen auf den Stromma¨rkten geschuldet sein. Sind hingegen
im Gasbereich keine Absatzsicherungsmotive erkennbar, hat das Fusionsvorhaben eine
deutlich ho¨here Wahrscheinlichkeit ohne Auflagen freigegeben zu werden. Der Margi-
naleffekt der Variablen fu¨r eine unbedingte Freigabe liegt bei gut 15%.
Letztlich ist auch noch ein signifikant positiver Einfluss der unter der Variablen PLUS
zusammengefassten Kontrollrechte zu beobachten; fu¨r transaktionsfremde Vereinba-
rungen (TFV) la¨sst sich hingegen kein Effekt auf die Art der Nebenbestimmungen
nachweisen (Spezifikation (4)).
Gu¨te der Scha¨tzung:
Der Waldtest auf gemeinsame Signifikanz der Regressoren besta¨tigt die Modellspezi-
fikationen (1) bis (4) in Tabelle 7.8. Trefferquote und Pseudo-R2 befinden sich auf
a¨hnlichen Niveaus wie bei der Untersuchung der Abschlussart (Abschnitt 7.3.2, Tabelle
7.7) und verbessern sich (tendenziell) durch die Hinzunahme detallierterer Markt- und
Unternehmensmerkmale.
Marginaleffekte:
Anstatt detallierter auf die in Tabelle 10.8 aufgefu¨hrten Marginaleffekte einzugehen,
werden diese im Folgenden anhand Abbildung 7.3 graphisch dargestellt. ”Basis“-Falltyp
(Falltyp 1) ist der erstmalige Erwerb einer 24,9%-Beteiligung des E.ON Konzerns an ei-
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Abbildung 7.3: Determinanten der Art der Nebenbestimmungen: Marginaleffekte
nem sehr kleinen Stromversorgungsunternehmen im Jahr 2002. Weitere Kontrollrechte
sind im Gesellschaftsvertrag nicht vorgesehen. Das erworbene Unternehmen befindet
sich vor der Fusion zu 100% im Eigentum der o¨ffentlichen Hand und liegt der inner-
halb Strom- und Gasnetzgebiete der E.ON AG. Es existieren daru¨ber hinaus keine
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Vorlieferantenbeziehungen zwischen E.ON und dem Zielunternehmen.46 Die Wahr-
scheinlichkeit, dass das BKartA unter diesen Fallmerkmalen den angemeldeten Zusam-
menschluss ohne Nebenbestimmungen freigibt, liegt bei nahezu 100%. Falltypen 2 bis
4 vera¨ndern sukzessive die Merkmale des Zielunternehmens. Es zeigt sich, dass weder
Gro¨ßenmerkmale noch die Erweiterung der Absatzma¨rkte um Gas- bzw. Gasweiterver-
teilerma¨rkte die Wahrscheinlichkeit einer unbedingten Freigabe deutlich vera¨ndern. Fu¨r
alle Fallkonstellationen 2 bis 4 liegt die Wahrscheinlichkeit P(NB Art=1) bei u¨ber 98%.
Ein ersteres deutliches Absinken dieses Wertes ist erst zu beobachten, wenn sich die
unter der Kategorie ”Netzstruktur“ erfassten Merkmale a¨ndern, d.h. Marktverschlie-
ßungseffekte aufgrund vertikaler Integration zum Tragen kommen ko¨nnen (Falltyp 5).
Befindet sich das Zielunternehmen im Strom- und Gasnetzgebiet47 des E.ON Konzerns,
erho¨ht sich deutlich die Wahrscheinlichkeit einer Freigabe unter (nicht) strukturellen
Nebenbestimmungen (15,2 bzw. 1,1%). Noch deutlicher ist der Effekt von Vorlieferan-
tenbeziehungen (Falltyp 6). Bestehen zwischen dem E.ON Konzern und dem Zielunter-
nehmen strom- und gasseitige Gesamt- oder Teilbezugsvertra¨ge, ist eine Freigabe unter
strukturellen Nebenbestimmungen mit knapp 44% am ho¨chsten. Die niedrigste Wahr-
scheinlichkeit unbedingter Freigaben (3,2%) la¨sst sich beobachten, wenn im Gesell-
schaftsvertrag u¨ber die gesetzlich geregelten Mitbestimungsrechte Betriebsfu¨hrungs-,
Gescha¨ftsfu¨hrungs- oder Gewinnabfu¨hrungsvertra¨ge bzw. Vorschlags- und Entsende-
rechte vereinbart werden. Bei dieser Fallkonstellation prognostiziert das Scha¨tzmodell
eine Wahrscheinlichkeit von gut 70% fu¨r strukturelle Nebenbestimmungen (Falltyp 7).
Die ”Parallel Regression“-Annahme:
Das bisher verwendete ordinale Scha¨tzmodell restringiert die gescha¨tzten Koeffizienten
auf Gleichheit fu¨r die kartellbeho¨rdlichen Entscheidungsalternativen hinsichtlich der
Art der Nebenbestimmungen. Der LR Test (LR-PRA) in Tabelle 7.8 zeigt, dass das
formulierte Modell diese Annahme verletzt. Daru¨ber hinaus unterstellt das Modell, dass
strukturelle Nebenbestimmungen eine restriktivere Intervention des BKartA darstellen
als nichtstrukturelle Nebenbestimmungen. Da der kartellbeho¨rdlichen Entscheidung
nicht eindeutig eine ordinale Struktur zugewiesen werden kann, wird die bisherige Un-
tersuchung im folgenden Abschnitt durch eine multinomialen Probit Analyse, welche
diese beiden Restriktionen aufhebt, erga¨nzt.
7.3.3.2 Multinomiales Probit-Modell
Tabelle 7.9 gibt die Scha¨tzergebnisse der multinomialen Probit-Analyse fu¨r die Ent-
scheidung u¨ber die Art der Nebenbestimmungen wieder. Die Analyse beschra¨nkt sich
46Die Auspra¨gungen der Regressoren fu¨r Falltypen 1-7 sind in Tabelle 10.9 im Anhang, Abschnitt
10.3, aufgefu¨hrt.
47Nachbarschaft=1, (gleiches Marktgebiet)*GAS=1, (gleiches Netzgebiet)*STROM=1.
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auf die Modellspezifikation mit dem ”reichsten“ Regressorset, d.h. auf Spezifikation (4)
aus Tabelle 10.8.
Die Interpretation der Koeffizienten basiert hier auf einem Vergleich der ”Attraktivita¨t“
einer Entscheidungsalternative zur Referenzkategorie ”ohne Nebenbestimmungen frei-
gegeben“ (NB Art=1). Zum einen wird dasWahrscheinlichkeitsverha¨ltnis P(NB Art=2)
zu P(NB Art=1) und zum anderen das Verha¨ltnis P(NB Art=3) zu P(NB Art=1) als
abha¨ngige Variable betrachtet. Daher kann es auch Einflu¨sse erkla¨render Variablen
geben, welche lediglich fu¨r eine Entscheidungskategorie signifikant sind. Problematisch
an den multinomialen Probit-Modellen ist, dass sie nicht ganz einfach zu interpre-
tieren sind. Ein positiver Probit-Koeffizient fu¨r das Verha¨ltnis von P(NB Art=2) zu
P(NB Art=1) bedeutet nicht zwangsla¨ufig einen Anstieg der Wahrscheinlichkeit nicht-
struktureller Nebenbestimmungen. Er zeigt nur an, dass diese wahrscheinlicher sind
als unbedingte Freigaben.48
Das multinomiale Scha¨tzmodell hat ho¨here Datenanforderungen als die ordinale Ana-
lyse. So wird der Einfluss der einzelnen Regressoren fu¨r jede Entscheidungskategorie
separat gescha¨tzt. Im multinomialen Probit Modell erho¨ht sich die Anzahl der zu
scha¨tzenden Parameter von k+(M-1) auf k(M-1)+1, wobei k = Anzahl der Regresso-
ren und M die Anzahl der Kategorien ist. Mit kleinen Datensa¨tzen sind diese Parameter
schwierig zu bestimmen. Aus scha¨tztechnischen Gru¨nden ist es daher nicht mo¨glich, alle
erkla¨renden Fallmerkmale aus Modellspezifikation (4) in die multinomiale Analyse mit
aufzunehmen. Stata kann das vollsta¨ndige Modell nicht konvergieren. Um eine mul-
tinomiale Analyse der Art der Nebenbestimmungen durchfu¨hren zu ko¨nnen, wurden
diejenigen exogenen Variablen aus der Modellspezifikation herausgenommen, welche
aufgrund von ”Perfect classifier“ Eigenschaften eine Scha¨tzung des o¨konometrischen
Modells unmo¨glich machen.49
Da aus theoretischer Sicht die IIA Annahme als erfu¨llt betrachtet werden kann, wird
auf die Durchfu¨hrung des Hausman Tests verzichtet (Hausman, McFadden, 1984).
48Wie im ordinalen Probit Modell ist auch hier zu beachten, dass die Effekte der einzelnen Regressoren
von der Konstellation der u¨brigen Variablen abha¨ngen.Fu¨r eine korrekte Interpretation der Ergebnisse
wa¨re es auch hier sinnvoll, die direkten Effekte einzelner Variablen auf die Wahrscheinlichkeiten zu
berechnen. Aufgrund der Vielzahl der bereits vorgestellten Scha¨tzergebnissen wurde aber entschieden
hierauf zu verzichten.
49Hierunter fallen die Regressoren VF,VNG, WG, Ha¨ndler EK, Neugru¨ndungen, GAS, Nachbarschaft
und HHI1 exp.
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Die Ergebnisse einer Scha¨tzung sind in zwei Spalten dargestellt. In der linken Spalte
stehen die Scha¨tzkoeffizienten fu¨r das Verha¨ltnis der Wahrscheinlichkeiten von nicht-
strukturellen Nebenbestimmungen (NB Art=2) zu unbedingten Freigaben (NB Art=1)
und in der rechten Spalte fu¨r das Verha¨ltnis von strukturellen Nebenbestimmungen
(NB Art=3) zu unbedingten Freigaben (NB Art=1).
Die multinomiale Analyse offenbart interessante Unterschiede hinsichtlich der Wir-
kungsrichtung und Signifikanz der exogenen Variablen auf die beiden Gruppen von
Nebenbestimmungen. Bis auf eine Ausnahme ((VLG=4)*GAS) haben die Regressoren
nur jeweils auf eine Art von Nebenbestimmungen einen signifikanten Einfluss.
Die auf der Erwerberseite beteiligten Verbund- oder importierenden Ferngasunterneh-
men haben unterschiedliche Wirkungen auf die beiden Wahrscheinlichkeitsverha¨ltnisse.
Wa¨hrend das BKartA bei einer Beteiligung der E.ON AG, der RWE AG oder der
Ruhrgas AG eher geneigt ist strukturelle Nebenbestimmungen zu verha¨ngen, werden
Beteiligungserwerbe der EnBW AG c.p. eher mit nichtstrukturellen Nebenbestimmun-
gen belegt als unbedingt freigegeben.
Fu¨r Merkmale der Zielunternehmen la¨sst sich erstaunlicherweise kein signifikanter Ef-
fekt mehr auf die Art der Nebenbestimmungen nachweisen. Die in den vorangegangen
Analysen identifizierten Branchen- und Gro¨ßeneffekte50 ko¨nnen mittels der multino-
mialen Analyse nicht besta¨tigt werden.
Auch hier wird wieder deutlich, dass nur bei wenigen der untersuchten Wettbewerbs-
und Netzstrukturmerkmale robuste Unterschiede in der Entscheidungspraxis belegbar
sind. Wieder sind es Erwerbsvorga¨nge, die ein marktgebietaufspannendes Ferngasunter-
nehmen innerhalb seines eigenen Marktgebietes ta¨tigt, welche vom BKartA restriktiver
beurteilt werden ((gleiches Marktgebiet)*GAS). Die Kontrollvariable fu¨r stromseitige
Netzstrukturmerkmale (gleiches Netzgebiet)*STROM verfehlt mit 11,4% knapp das fu¨r
statistische Auswertungen ga¨ngige Signifikanzniveau von 10%. Fu¨r das Wahrscheinlich-
keitsverha¨ltnis nichtstruktureller Nebenbestimmungen zu unbedingten Freigaben sind
fu¨r beide Netzstrukturmerkmale keine Unterschiede erkennbar.
Der qualitative Effekt a priori existierender bzw. nicht existierender Vorlieferanten-
beziehungen a¨ndert sich nicht mit der Verwendung des multinomialen Modells. Fusi-
onsvorhaben zwischen Gasversorgungsunternehmen, welche keine Vorlieferantenbezie-
hungen unterhalten werden, mit einer geringeren Wahrscheinlichkeit mit beiden Ar-
50Aus scha¨tztechnischen Gru¨nden ist es hier nicht mo¨glich die vom BKartA als
”
Spu¨rbarkeitsschwellen“ verwandten Strom- und Gasumsatzvolumina zu verwenden. Aus diesem
Grund wird der Schwellenwert 500 GWh Strom oder Gas angesetzt (TV STROM, TV GAS). Dieser
Schwellenwert wird beispielsweise vom VKU als Maßstab fu¨r die Abgrenzung kleiner Energieversorger
vorgeschlagen (VKU, 2004).
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ten von Nebenbestimmungen belegt ((VLG=4)*GAS). Das stromseitige A¨quivalent
((VLS=4)*STROM) bleibt insignifikant.
Der Einfluss des Kontrollgrades des Beteiligungserwerbs auf die Nebenbestimmungen
scheint auf nichtstrukturelle Nebenbestimmungen beschra¨nkt zu sein. Wieder sind
es Plusfaktoren (PLUS) oder transaktionsfremde Vereinbarungen (TFV), welche das
BKartA zu Interventionen greifen la¨sst. Erstmals sind auch signifikante Unterschiede
fu¨r einen erstmaligen Erwerb nachweisbar. Der erstmalige Kontrollerwerb an einem
Versorgungsunternehmen wird – im Vergleich zu Aufstockungen oder Verschmelzungen
– seltener mit nichtstrukturellen Nebenbestimmungen als bedingt freigegeben. Aus
industrieo¨konomischer Perspektive la¨sst sich kein plausibler Grund fu¨r diese Vorge-
hensweise nennen.
Ein vollkommen anderes Bild als in den bisherigen Analysen zeigt sich fu¨r das Jahr der
Einreichung. Hier erweist sich der im deskriptiven Teil dieses Kapitels beobachtbare
Anstieg struktureller Nebenbestimmungen in 2002 und 2003 auch unter der Beru¨cksich-
tigung der u¨brigen Fallmerkmale als signifikant.51 Das Jahr 2002 sticht daru¨ber hin-
aus durch einen postiv signifikanten Koeffizienten fu¨r das Wahrscheinlichkeitsverha¨ltnis
nichtstruktureller Nebenbestimmungen zu unbedingten Freigaben hervor.
7.4 Erweiterungen
7.4.1 Vera¨nderung der Entscheidungspraxis zwischen 1999 und 2003
Die bisherigen Ergebnisse lassen nicht darauf schließen, dass sich die Entscheidungs-
praxis des BKartA zwischen 1999 und 2003 grundlegend gea¨ndert hat. Die Dummy
Variablen fu¨r das Jahr der Einreichung bleiben – mit Ausnahme des multinomialen Mo-
dells – sowohl fu¨r Abschlussart, als auch Art der Nebenbestimmungen insignifikant. Im
deskriptiven Teil dieses Kapitels (vgl. z.B. Tabellen 7.1 oder 7.3) wurde bereits deut-
lich, dass die Restriktivita¨t der Entscheidungen im Laufe der Jahre zugenommen hat.
Daru¨ber hinaus la¨sst sich aus diversen Vero¨ffentlichungen des Amtes erkennen, dass der
anfa¨ngliche Optimismus bezu¨glich der wettbewerblichen Entwickung der Energiema¨rkte
Ernu¨chterung gewichen ist. Um diese o¨ffentlich propagierte A¨nderung der Fusionskon-
trollpolitik empirisch na¨her zu beleuchten, wird daher im Folgenden untersucht, ob und
inwiefern sich die kartellbeho¨rdliche Bewertung einzelner Merkmale eines Erwerbsvor-
gangs im Zeitablauf gea¨ndert hat. Zu diesem Zweck wird der Einfluss der Fallmerkmale
in Abha¨ngigkeit vom Jahr der Einreichung des Fusionsvorhabens gescha¨tzt. Hierzu wird
der Einfluss der jeweiligen exogenen Variablen mittels der Generierung von Kreuzter-
men in zwei Phasen – Einreichung zwischen 1999 und 2000 bzw. Einreichung zwischen
51Vgl. Tabelle 7.3.
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2001 und 2003 – unterteilt. Basierend auf Modellspezifikation (4) wird der Einfluss der
exogenen Variablen fu¨r die jeweiligen Zeitra¨ume getrennt berechnet.
Tabellen 10.10 und 10.11 im Anhang (Abschnitt 10.3) fassen die Scha¨tzergebnisse zu-
sammen. Die Zeilen repra¨sentieren die Scha¨tzkoeffizienten jedes zeitspezifischen Re-
gressors (X*J9900 und X*J010203). Da nicht jede Regressand-Regressor Kombination
fu¨r die Zeitra¨ume 1999-2000 und 2001-2003 existiert, ist es nicht fu¨r jedes Fallmerk-
mal mo¨glich zeitspezifische Unterschiede zu pru¨fen. So ist beispielsweise die Wingas
GmbH nur im erstgenannten Zeitraum in ein Fusionsvorhaben involviert und taucht
daher in der Tabelle nicht auf. Daru¨ber hinaus verscha¨rfen sich die Scha¨tzprobleme
aus ”Perfect classifier“ Variablen. Hieraus resultieren fu¨r etliche Variablen nicht inter-
pretierbare Koeffizienten, d.h. Koeffizienten, fu¨r welche von Stata keine Standardfehler
ausgegeben werden. Diese sind nicht in Tabellen 10.10 und 10.11 aufgefu¨hrt. Die bei-
den letzten Spalten pra¨sentieren Teststatistik und Signifikanzniveau eines Wald-Tests
auf Gleichheit der beiden Scha¨tzkoeffizienten.
Auf Basis der zeitspezifischen Regressionskoeffizienten lassen sich einige interessante
Ru¨ckschlu¨sse auf zeitspezifische Unterschiede in der Entscheidungspraxis des BKartA
ziehen. Fu¨r Beteiligungserwerbe des E.ON Konzerns wurden in den Jahren 1999 und
2000 deutlich restriktivere Fusionskontrollentscheidungen als in den Folgejahren getrof-
fen. Dies gilt sowohl fu¨r die Abschlussart als auch fu¨r die Art der Nebenbestimmungen.
Fusionsaktivita¨ten der RWE AG scheinen hingegen in beiden Perioden nicht restriktiver
als diejenigen unabha¨ngiger (UEVU) oder ausla¨ndischer Investoren (AEVU) beurteilt
worden zu sein. Fu¨r die EnBW AG weisen die zeitspezifischen Scha¨tzkoeffizienten auf
eine weniger restriktive kartellbeho¨rdliche Bewertung zwischen 2001 und 2003 hin. Da
fu¨r die VNG AG nur ein Erwerbsvorgang im Zeitraum 1999/2000 beobachtet wird, wird
auf eine Interpretation dieser Scha¨tzkoeffizienten verzichtet.
Die in den vorangegangen Abschnitten identifizierten Effekte des Gasmarktgebietes
lassen sich in Tabellen 10.10 und 10.11 nicht mehr identifizieren. Die Ergebnisse der
Scha¨tzungen lassen auch darauf schließen, dass wettbewerbliche Bedenken hinsichtlich
vertikaler Integration im Strombereich ((gleiches Netzgebiet)*STROM) erst seit 2001 in
die Entscheidung u¨ber die Art der Nebenbestimmungen einfließen. A¨hnliches gilt fu¨r die
Gaskonkurrenzsituation im Versorgungsgebiet des Zielunternehmens. Allerdings schei-
nen nichtexistierende Wettbewerber im Gasbereich ((Konkurrenz GAS)*GAS) 1999
und 2000 die erho¨hte Wahrscheinlichkeit einer unbedingten Freigabeverfu¨gung zur Folge
zu haben.
Das Motiv der Absatzsicherung hat nur im Gasbereich einen entscheidenden Einfluss
auf die Art der Nebenbestimmungen. Dies gilt fu¨r beide Perioden, wobei der Effekt
fu¨r die zweite Periode sowohl hinsichtlich Ho¨he als auch Signifikanzniveau als deutlich
schwa¨cher einzustufen ist.
214 Kapitel 7. Analyse der Entscheidungspraxis des BKartA
Und schließlich scheinen u¨ber die gesetzlichen Mitbestimmungsrechte hinausgehende
vertragliche Einflussrechte (PLUS) 1999 und 2000 mehr wettbewerbliche Bedenken sei-
tens des BKartA ausgelo¨st zu haben als in den Folgejahren. Fu¨r transaktionsfremde
Vereinbarungen gilt ein umgekehrter Zusammenhang, die u¨brigen Indikatoren beein-
flussen das Amt in keiner der beiden Perioden signifikant.
7.4.2 Weitere Determinanten kartellbeho¨rdlicher Entscheidungen
Bislang beschra¨nkte sich die empirische Analyse der Entscheidungspraxis des BKartA
auf fallspezifische Merkmale, welche aufgrund ihrer Datenquelle bzw. aufgrund ihrer
inhaltlichen Bedeutung keine Endogenita¨tsprobleme aufweisen. Hierzu za¨hlen beispiels-
weise in den Verfahrensakten gea¨ußerte, konkrete wettbewerbliche Befu¨rchtungen des
BKartA oder auch Fallmerkmale, welche fu¨r den ”politischen Druck“ von Verfahrens-
beteiligten oder Beigeladenen kontrollieren. Daru¨ber hinaus wurde auf Variablen ver-
zichtet, welche aufgrund von Interpretationsproblemen und/oder einer hohen Anzahl
fehlender Beobachtungen, Scha¨tzprobleme verursachen. Im Folgenden soll erga¨nzend
auf diese Merkmalsgruppen eingegangen werden.
Attraktivita¨t des Versorgungsgebietes
Mittels der Netzstrukturmerkmale und Absatzvolumina lassen sich Merkmale fu¨r die
Attraktivita¨t eines Energieversorgungsunternehmens bzw. dessen Versorgungsgebie-
tes bilden. Hierzu za¨hlen Abnahme- oder Einwohnerdichte des Versorgungsgebietes.
Auf der Basis der Verfahrensakten la¨sst sich schließen, dass das BKartA bei einem
strukturschwachen Versorgungsgebiet des Zielunternehmens tendeziell geringere rele-
vante Versta¨rkungswirkung diagnostiziert. Sowohl vertikale als auch horizontale Kon-
zentrationswirkungen werden hier eher verneint. Unter Zugrundelegung eines Teil-
samples, welches nur Beteiligungserwerbe an lokalen Zielunternehmen erfasst, wurde
untersucht, ob diese Einscha¨tzung einen messbaren Einfluss auf die Entscheidung des
BKartA hat. Fu¨r Unternehmen auf der Regionalversorgerebene sowie auf der Verbund-
bzw. u¨berregionalen Ferngasstufe sind diese ”Attraktivita¨tsmaße“ nicht sinnvoll zu in-
terpretieren. Auf dieser Wertscho¨pfungsstufe beeinflusst die interne Konzernstruktur
des jeweiligen Versorgers maßgeblich die Ho¨he dieser Werte.
Fu¨r die Untersuchung wurde das Regressorenset von Modellspezifikation (4) in den Ta-
bellen 7.7 und 7.8 um die Variablen ”Abnahmedichte“ (AD STROM, AD GAS) und
Einwohnerdichte (EWD) erga¨nzt. Die Scha¨tzungen wurden getrennt fu¨r erworbene
Strom- und Gasversorger durchgefu¨hrt. Die so gebildeten Attraktivita¨tsmaße erwiesen
sich aber durchgehend als insignifikant. Daru¨ber hinaus reduziert sich nach Einbezug
dieser Variablen die Anzahl der Beobachtungen deutlich, da viele Unternehmen diese
Angaben trotz gesetzlicher Vero¨ffnungspflichten nach StromNEV und GasNEV nicht
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publizieren (vgl. Tabelle 10.4 im Anhang, Abschnitt 10.1). Auf eine Darstellung der
Ergebnisse wird daher verzichtet.
Kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzung
Die im Rahmen dieser Arbeit aufgeworfene Fragestellung wird in der Literatur (vgl.
Kapitel 2.5) oftmals auf Basis kartellbeho¨rdlichen Einscha¨tzungen hinsichtlich der wett-
bewerblichen Effekte eines Fusionsvorhaben beantwortet. Aufgrund von Endogenita¨ts-
problemen wurde hierauf bislang verzichtet.52 In Anlehnung an die Literatur soll da-
her auch erga¨nzend auf den Einfluss kartellbeho¨rdlicher Bedenken eingegangen werden.
Als problematisch erweist sich in diesem Zusammenhang allerdings die Tatsache, dass
das BKartA keinem explizit vorgegeben ”Pru¨ffaden“ folgt. So werden Aspekte, wie
beispielsweise die Existenz wettbewerblicher Bezugsalternativen durch Stichleitungs-
bau oder Durchleitungsalternativen (PRO01, PRO02), die Anzahl (potenzieller) dritter
Anbieter auf dem betroffenen Markt oder Nachfragemacht nur sporadisch diskutiert.53
Aufgrund der geringen Fallzahlen ist eine Beru¨cksichtigung dieser U¨berlegungen im
Rahmen einer o¨konometrischen Auswertung nicht sinnvoll. Es gibt allerdings zwei
Aspekte, die im Votum eines Fusionskontrollverfahrens stets angesprochen werden: ver-
tikale Marktverschließungseffekte und horizontale Konzentrationswirkungen.
Nach Einscha¨tzung des BKartA zielt der Erwerb von vorgelagerten Unternehmen ha¨ufig
weniger auf die Realisierung von Effizienzvorteilen ab, als vielmehr auf die strategische
Absatzsicherung fu¨r das eigene Unternehmen. Die Variablen ”Vertikale Wettbewerbs-
bedenken“ erfasst Bedenken aufgrund der Versta¨rkung oder Erzielung einer Vorliefe-
rantenbeziehung im Strom- oder Gasbereich. Werden diese bejaht, nimmt die entspre-
chende Dummy Variable (VW STROM, VW GAS) den Wert 1 an. Neben den direkten
vertikalen Marktverschließungseffekten gehen mit gesellschaftrechtlichen Beteiligungen
horizontale Konzentrationswirkungen einher. Infolge der bestehenden Verflechtungen
entfa¨llt fu¨r die beteiligten Energieversorger der tatsa¨chliche oder potenzielle Wettbe-
werb um die Belieferung von Abnehmern. Die Variable ”Horizontale Wettbewerbsbe-
denken“ (HW) nimmt den Wert 1 an, wenn in den Verfahrensakten derartige Bedenken
seitens des BKartA gea¨ußert werden.
Die Ergebnisse in Tabelle 7.10 verdeutlichen aber auch einmal mehr die unterschiedliche
Entscheidungspraxis des BKartA in Strom- und Gasma¨rkten. Wa¨hrend (die Vermu-
tung) absatzsichernde(r) Motive im Gasbereich mit einer signifikant ho¨heren Unter-
sagungswahrscheinlichkeit bzw. Wahrscheinlichkeit struktureller Nebenbestimmungen
52Die (potenzielle) Endogenita¨t dieser Regressoren ergibt sich aus der naheliegenden Vermutung,
dass die entscheidende Kartellbeho¨rde derartige Bedenken nur dann in einer Verfahrensakte auffu¨hrt,
wenn sie eine restriktivere Haltung begru¨nden will.
53Vgl. auch Abschnitt 6.1.3.2.
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einhergeht, ist dies im Strombereich nicht der Fall. Eine tatsa¨chliche oder potenziel-
le Beschra¨nkung des horizontalen Wettbewerbs zwischen den beteiligten Unternehmen
fu¨hrt dagegen stets zu einer restriktiveren Entscheidung des BKartA.
Auf Basis der Marginaleffekte zeigt sich, dass vertikale Wettbewerbsbedenken (im Gas-
bereich) einen deutlich sta¨rkeren Einfluss auf die kartellbeho¨rdliche Bewertung haben,
als horizontale Wettbewerbsbedenken.54 Sie erho¨hen beispielsweise die Wahrscheinlich-
keit nichtstruktureller Auflagen (NB Art=2) um 15,5%-Punkte, wohingegen die Varia-
ble HW nur einen Effekt von 9,9%-Punkten hat. Daru¨ber hinaus la¨sst sich erkennen,
dass wettbewerbliche Bedenken einen sehr kleinen Effekt auf die im Sinne des jewei-
ligen Modells ”restriktivste“ Entscheidungskategorie haben. Sie beeinflussen in erster
Linie die Entscheidungen ”Freigabe im Vorpru¨fverfahren“ vs. ”Freigabe im Haupt-
pru¨fverfahren“ bzw. die Entscheidung zwischen einer ”unbedingten Freigabe“ vs. einer
”Freigabe mit (nicht) strukturellen Nebenbestimmungen“.
54Die Marginaleffekte sind auf Basis der Medianwerte der erkla¨renden Variablen berechnet. Fu¨r die
jeweiligen Auspra¨gungen der u¨brigen Regressoren, vgl. Tabellen 10.6 oder 10.8 im Anhang.
7.4 Erweiterungen 217
T
a
b
el
le
7
.1
0
:
E
in
fl
u
ss
h
o
ri
zo
n
ta
le
r
u
n
d
v
er
ti
ka
le
r
W
et
tb
ew
er
b
sb
ed
en
k
en
A
b
sc
h
lu
ss
a
rt
A
rt
d
e
r
N
e
b
e
n
b
e
st
im
m
u
n
g
e
n
H
o
ri
zo
n
ta
le
W
et
tb
ew
er
b
sb
ed
en
k
en
1
,2
7
1
*
*
*
1
,2
6
1
*
*
*
(H
W
)
(0
,4
4
0
)
(0
,3
7
5
)
V
er
ti
ka
le
W
et
tb
ew
er
b
sb
ed
en
k
en
im
S
tr
o
m
b
er
ei
ch
-0
,4
8
1
0
,4
0
5
(V
W
S
T
R
O
M
)
(0
,3
3
6
)
(0
,3
1
6
)
V
er
ti
ka
le
W
et
tb
ew
er
b
sb
ed
en
k
en
im
G
a
sb
er
ei
ch
1
,7
9
3
*
*
*
1
,5
3
6
*
*
*
(V
W
G
A
S
)
(0
,4
6
1
)
(0
,4
6
8
)
M
a
rg
in
a
le
ff
ek
te
F
K
V
=
1
F
K
V
=
2
F
K
V
=
3
F
K
V
=
4
N
B
A
rt
=
1
N
B
A
rt
=
2
N
B
A
rt
=
3
A
u
sp
ra¨
g
u
n
g
H
W
-0
,0
1
6
0
,0
1
1
0
,0
0
5
0
,0
0
0
-0
,1
0
1
0
,0
9
9
0
,0
0
2
0
V
W
S
T
R
O
M
0
,0
0
0
-0
,0
0
0
-0
,0
0
0
-0
,0
0
0
-0
,0
1
2
0
,0
1
2
0
,0
0
0
0
V
W
G
A
S
-0
,0
5
2
0
,0
3
3
0
,0
1
9
0
,0
0
0
-0
,1
6
0
0
,1
5
5
0
,0
0
5
0
S
ch
a¨
tz
er
g
eb
n
is
se
b
a
si
er
en
a
u
f
M
o
d
el
ls
p
ez
ifi
ka
ti
o
n
(4
),
v
g
l.
T
a
b
el
le
n
7
.7
u
n
d
7
.8
.
S
ch
a¨
tz
k
o
effi
zi
en
te
n
d
er
a
n
d
er
en
R
eg
re
ss
o
re
n
si
n
d
a
u
s
G
ru¨
n
d
en
d
er
U¨
b
er
si
ch
tl
ic
h
k
ei
t
n
ic
h
t
a
n
g
eg
eb
en
.
D
ie
S
ig
n
ifi
ka
n
ze
n
d
er
R
eg
re
ss
o
re
n
si
n
d
zu
d
en
u¨
b
li
ch
en
N
iv
ea
u
s
d
u
rc
h
S
te
rn
ch
en
g
ek
en
n
ze
ic
h
n
et
;
1
%
(*
*
*
),
5
%
(*
*
)
u
n
d
1
0
%
(*
).
218 Kapitel 7. Analyse der Entscheidungspraxis des BKartA
Lobbyismus
Da es nicht mo¨glich ist, pauschaliert Auskunft daru¨ber zu geben, wann ein Fusions-
vorhaben wettbewerblich unbedenklich ist, verfu¨gt das BKartA bei deren Beurteilung
u¨ber einen großen Ermessensspielraum. Die kartellbeho¨rdliche Entscheidung basiert
zum großen Teil auf Informationen, welche von Interessensgruppen bereitgestellt wer-
den. Neben den bislang untersuchten Fallmerkmalen ist es daher auch denkbar, dass
kartellbeho¨rdliche Entscheidungen hinsichtlich Abschlussart und Art der Nebenbestim-
mungen von den beteiligten Parteien oder beigeladenen Unternehmen beeinflusst wer-
den. Beide Parteien haben durch die Teilnahme an Anho¨rungen vor dem BKartA
die Mo¨glichkeit ihre Positionen darzustellen. Aufgrund von Informationsasymmetrien
unter den Akteuren der Wettbewerbspolitik, la¨sst dies Raum fu¨r strategisches bzw.
eigennutzorientiertes Handeln der Individuen. Sie ko¨nnen daher durch Lobbying ver-
suchen, die Entscheidungen des BKartA in ihrem Sinne zu beeinflussen.55
A¨hnlich wie Variablen, welche fu¨r die kartellbeho¨rdliche Einscha¨tzungen eines Fusions-
vorhabens kontrollieren, unterliegen auch diese Variablen einem Endogenita¨tsproblem.
So la¨sst sich mittels einer o¨konometrischen Analyse nicht ermitteln, ob z.B. die Variable
”# Treffen mit Beigeladenen“ Lobbyismus-Aktivita¨ten misst oder ob sich Interessen-
gruppen immer dann versta¨rkt beiladen lassen, wenn das Fusionsvorhaben spu¨rbare
Marktmachteffekte zur Folge hat. Es ist somit unklar, in welche Richtung der Zusam-
menhang ”wettbewerbliche Konsequenzen“ – ”# Treffen mit Beigeladenen“ la¨uft.
Basierend auf den Modellspezifikationen (4) in Tabellen 7.7 und 7.8 wird im Folgenden
der Einfluss von Beteiligten und Wettbewerbern auf die kartellbeho¨rdlichen Entschei-
dung untersucht. Indikatoren fu¨r diesen Einfluss sind die Anzahl der perso¨nlichen Tref-
fen mit Beteiligten und Beigeladenen und die Anzahl der Beiladungsgesuche. Hierbei
muss angemerkt werden, dass sich der Kreis der beigeladenen Unternehmen (nahezu)
ausschließlich aus Wettbewerbern der Fusionsbeteiligten zusammensetzt. Verbraucher-
interessen sind i.d.R. unterrepra¨sentiert oder gar nicht vertreten. Es ist daher davon
auszugehen, dass sich das Gros der Einwa¨nde Beigeladener gegen unilaterale Markt-
machteffekte wendet.
55Vgl. z.B. Neven, Ro¨ller (2000) fu¨r eine Diskussion von Lobbyismus in der Fusionskontrolle.
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Tabelle 7.11 pra¨sentiert die Scha¨tzkoeffizienten der interessierenden Variablen:
Tabelle 7.11: Druck von Außen
Abschlussart Art der
Nebenbestimmungen
# perso¨nlicher Treffen mit Beteiligten 1,112 *** 1,129 ***
(0,262) (0,226)
# perso¨nlicher Treffen mit Beigeladenen -0,630 -0,560
(0,569) (0,449)
# der Beiladungsgesuche 0,452 *** 0,110
(0,171) (0,143)
Scha¨tzergebnisse basieren auf Modellspezifikation (4), Tabellen 7.7 und
7.8. Scha¨tzkoeffizienten der anderen Regressoren sind aus Gru¨nden der
U¨bersichtlichkeit nicht angegeben.
Die Signifikanzen der Regressoren sind zu den u¨blichen Niveaus durch
Sternchen gekennzeichnet; 1% (***), 5% (**) und 10% (*).
Die Anzahl der Treffen mit Beteiligten hat einen signifikant positiven Einfluss auf die
Wahrscheinlichkeit einer Untersagungsverfu¨gung bzw. die Verha¨ngung struktureller
Nebenbestimmungen. Anhand der Resultate la¨sst sich somit nicht nachweisen, dass c.p.
ein intensiver Kontakt (i.S.v. Lobbyingbemu¨hungen) zwischen Entscheidungstra¨gern
und den Unternehmen zu einer unternehmerfreundlicheren Entscheidung fu¨hrt.
Der positiv signifikante Koeffizient der Variablen ”# der Beiladungsgesuche“ kann aus
zwei Quellen gespeist sein.56 Abstrahiert man von den potenziellen Endogenita¨tspro-
blemen der Variablen, kann das Scha¨tzergebnis als Indiz dafu¨r gelten, dass die beige-
ladenen Unternehmen erfolgreich Fusionsvorhaben von Wettbewerbern behindern. Die
Anzahl der perso¨nlichen Treffen mit Beigeladenen ist hingegen insignifikant. Dies mag
auch an der hohen Korrelation mit der Anzahl der Beiladungsgesuche liegen (Korrela-
tionskoeffizient 0,72).
56Anstelle der Anzahl der Beiladungsgesuche wa¨re es auch mo¨glich gewesen, die Anzahl der Beila-
dungsverfu¨gung als Kontrollvariable fu¨r Lobbyingbemu¨hungen zu instrumentalisieren. Dies entspra¨che
evtl. eher der Absicht faktische Lobbyarbeit zu beru¨cksichtigen. Die Zahl der Beiladungsgesuche
misst allerdings besser die Zahl jener Unternehmen, welche informelle oder formelle Eingaben vor dem
BKartA gemacht haben. Daru¨ber hinaus sind die beiden Variablen hochkorreliert (Korrelationskoeffi-
zient 0,99). Am Ergebnis a¨ndert sich daher nichts.
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Kapitel 8
Schlussbemerkungen
8.1 Grundsa¨tzliches
Die vorliegende Studie untersucht Fusionsaktivita¨ten in der leitungsgebundenen Ener-
giewirtschaft sowie deren fusionskontrollrechtliche Bewertung durch das BKartA. Mit
der Arbeit werden zwei Ziele verfolgt: Zum einen wird untersucht, inwieweit wett-
bewerbstheoretisch motivierte Merkmale eines potenziellen Zielunternehmens die Fu-
sionsentscheidung, d.h. die erwartete Profitabilita¨t eines Fusionsvorhabens beeinflus-
sen. Zum anderen wurde die Frage ero¨rtert, inwieweit diese Merkmale in die kar-
tellbeho¨rdliche Bewertung des Zusammenschlussvorhabens eingehen. Die vorliegende
Arbeit orientiert sich bei der Umsetzung an den in der wettbewerbswissenschaftlichen
Literatur u¨blichen empirischen Konzepten.
Um die einzelnen Fragestellungen hinreichend analysieren zu ko¨nnen, sind verschiedene
Analyseverfahren zur Anwendung gekommen. Zum einen wurden deskriptive Methoden
zur Beschreibung bivariater Zusammenha¨nge und typischer Muster von Integrations-
und Fusionskontrollentscheidungen verwendet, zum anderen kommen verschiedene ”Dis-
crete choice“ Verfahren zur Erkla¨rung von unternehmerische Integrations- und kartell-
beho¨rdlichen Fusionskontrollentscheidungen zum Einsatz.
Das Problem der Industrieo¨konomik im Allgemeinen und der praktischen Wettbewerbs-
politik im Speziellen ist die Vielfalt der potenziellen wettbewerblichen Effekte von Un-
ternehmensstrategien und von wettbewerbspolitischen Interventionen. Robuste Aus-
sagen u¨ber wettbewerbliche Konsequenzen vertikaler und horizontaler Wettbewerbs-
praktiken sind nur selten mo¨glich. Auch aufgrund der Unbestimmtheit industrieo¨kono-
mischer Theorie hinsichtlich wettbewerblicher Konsequenzen von Integrationsstrategien
hat die vorliegende Arbeit einen tendenziell explorativen Charakter.
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8.2 Zusammenfassung der Resultate
Die Fusionskontrolle nach GWB, mit der sich Kapitel 2 auseinandersetzt, hat den Auf-
trag wettbewerbliche Marktstrukturen zu erhalten und vom Wettbewerb nicht hinrei-
chend kontrollierte unilaterale oder kollektive Verhaltensspielra¨ume von Unternehmen
im Interesse der Wettbewerbsfreiheit anderer Unternehmen und der Verbraucher zu
verhindern. Als theoretische Grundlagen fu¨r die Beurteilung von Zusammenschlu¨ssen
zieht das BKartA die Ergebnisse verschiedener, industrieo¨konomischer Forschungsrich-
tungen heran. Dass dieser bundesgesetzliche Auftrag nicht immer einfach zu erfu¨llen ist,
macht Kapitel 3 deutlich. So lassen sich die Auswirkungen von Unternehmensstrategien
bzw. die Anwendung unternehmerischer Aktionsparameter auf statische und dynami-
sche Wettbewerbsfunktionen - wie Allokationseffizienz oder Innovationsfa¨higkeit und
-bereitschaft - in der wirtschaftswissenschaftlichen Theorie nicht immer eindeutig oder
nur unter bestimmten Annahmen identifizieren. In der wirtschaftswissenschaftlichen
Literatur werden Unternehmenszusammenschlu¨sse daher ambivalent beurteilt. Dies
gilt – aufgrund der speziellen technologischen und historischen Branchencharakteristi-
ka – in besonderem Maße fu¨r die (deutsche) Energiewirtschaft.
Kapitel 4 zeichnet die Entwicklung von Marktstruktur und Wettbewerb auf den deut-
schen Ma¨rkten fu¨r leitungsgebundene Energie seit Beginn der Liberalisierung nach.
Daru¨ber hinaus dient das Kapitel der Darstellung grundsa¨tzlicher wettbewerblicher
Bedenken des BKartA in der Energiewirtschaft. Die Analyse zeigt, dass auf den deut-
schen Strom- und Erdgasma¨rkten zahlreiche strukturelle und verhaltensbedingte Wett-
bewerbshindernisse bestehen. Die Hoffnung auf schnelle Liberalisierungserfolge, wie sie
das BKartA noch nach der Bildung des nordostdeutschen Energieriesen Vattenfall heg-
te, haben sich spa¨testens seit dem (Wieder-) Anstieg von Strom- und Gaspreisen in den
letzten Jahren zerschlagen. Die Kombination aus Leitungsgebundenheit, gesellschafts-
rechtlichen Verflechtungen der Branche und hohen Konzentrationsraten sowie die gerin-
ge Preiselastizita¨t und Wechselbereitschaft der Abnehmer, erlaubte es den etablierten
Unternehmen ihre marktbeherrschenden Stellungen auch nach 1999 aufrecht zu erhal-
ten. Kritik wurde auch vielfach an dem deutschen Ansatz geu¨bt, die Netzzugangsmoda-
lita¨ten den etablierten Marktteilnehmern zu u¨berlassen. Das in Deutschland gewa¨hlte
Modell des ”verhandelten Netzzugangs“ hat nach Ansicht vieler Beobachter die Wett-
bewerbsentwicklung auf den Energiema¨rkten stark behindert. Es bleibt abzuwarten,
inwieweit sich die – auch aufgrund politischen Drucks seitens der EU Kommission ein-
gefu¨hrte – mit ex ante Regulierungsbefugnissen ausgestattete Regulierungsbeho¨rde auf
den Wettbewerb auswirkt.
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Die Markto¨ffnung hat in Deutschland Vera¨nderungen in den Unternehmensstrukturen
beschleunigt, die bereits zu Beginn der Neunzigerjahre des letzten Jahrhunderts einge-
setzt hat. Die in Kapitel 6 durchgefu¨hrte Analyse unternehmerischer Integrationsstra-
tegien in der Energiewirtschaft dokumentiert den enormen Umstrukturierungsprozess
der Branche zwischen 1999 und 2003. Durch Fusionen, U¨bernahmen und Beteiligungen
haben sich die Marktstrukturen auf allen Wertscho¨pfungsebenen maßgeblich vera¨ndert.
Kennzeichnend ist die Herausbildung großer, auch international ta¨tiger Unternehmen,
die u¨berwiegend vertikal Erzeugungs- bzw. Ferngasebene und Stromverteilung integrie-
ren und zunehmend ihre Gescha¨ftsbereiche auf den Strom- und Gassektor konzentrie-
ren. Hauptakteure dieses Prozesses sind die beiden gro¨ßten deutschen Energieversorger,
die E.ON AG und die RWE AG. Auf die Duopolisten entfallen gut die Ha¨lfte der Zu-
sammenschlussaktivita¨ten mit Verteilern und Handelsunternehmen. Aber auch auf der
Ebene der regionalen und lokalen Energieversorger kam es zu versta¨rkten Fusionsakti-
vita¨ten. Knapp ein Drittel der Erwerbsvorga¨nge im Datensatz sind auf Fusionsvorha-
ben von unabha¨ngigen Regional- oder Lokalversorgungsunternehmen zuru¨ckzufu¨hren.
Zu nennen ist hier beispielsweise die MVV AG, welche in Bezug auf ihre Fusionsakti-
vita¨ten eine Sonderrolle unter den lokalen Stromversorgern einnimmt. Markteintritte
ausla¨ndischer Energieversorgungsunternehmen via Beteiligungserwerbe auf der Lokal-
und Regionalversorgerebene sind hingegen kaum zu beobachten. Seit 2004 scheinen
die Fusionsaktivita¨ten der Unternehmen nachzulassen, sei es aufgrund der zunehmend
restriktiveren Fusionskontrollpraxis des BKartA oder weil der durch die Liberalisierung
ausgelo¨ste Umstruktierungsprozess allma¨hlich abgeschlossen ist (ZEW, 2007).
Insgesamt waren die Umstrukturierungsprozesse in der deutschen Strom- und Gas-
wirtschaft mit einer erheblichen Reduzierung des Anteilsbesitzes der o¨ffentlichen Hand
verbunden. In der Mehrzahl der Fa¨lle fand keine vollsta¨ndige U¨bernahme des Zielun-
ternehmen statt. I.d.R wurden Minderheitsbeteiligungen, auch ausgestattet mit wei-
tergehenden Kontrollrechten erworben. Zu diesen implizit oder explizit vereinbarten
zusa¨tzlichen Kontrollrechten za¨hlen Gescha¨ftsfu¨hrungsbefugnisse oder auch die Ver-
einbarung von Standort- oder Arbeitsplatzgarantien, welche die Steuereinnahmen der
Kommunen beeinflussen.
Eine erste deskriptive Auswertung der Fusionsentscheidungen zeigt, dass die von Wett-
bewerbsbeho¨rden und Wissenschaftlern gea¨ußerten Bedenken hinsichtlich strategischer
Absatzsicherungsstrategie der Energieversorger nicht von der Hand zu weisen sind.
So beteiligen sich Verbund- und importierende Ferngasgesellschaften vorzugsweise an
Energieversorgern innerhalb ihres eigenen Strom- oder Gasnetzgebietes. Aus industrie-
o¨konomischer Sicht ko¨nnen sowohl Effizienz- wie auch Marktmachtmotive fu¨r diese
vertikale Integrationsstrategie sprechen. Fu¨r eine Petrifizierung bestehender Absatz-
strukturen spricht allerdings auch, dass in vielen Fa¨llen zwischen Erwerber- und Ziel-
unternehmen bereits vor dem Zusammenschluss Vorlieferantenbeziehungen bestanden.
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Zwischen den am Erwerbsvorgang beteiligten Unternehmen besteht meist ein Liefer-
vertrag, der den gesamten Fremdbezugsbedarf des Versorgers abdeckt. Dies trifft fu¨r
den Strombereich in sta¨rkerem Maße zu als fu¨r den Gasbereich. Die regressionsanaly-
tische Untersuchung der Integrationsentscheidungen der Unternehmen besta¨tigt dieses
Bild. Die Ergebnisse der Analyse firmenspezifischer Integrationsstrategien weisen auch
darauf hin, dass die drei Verbundunternehmen E.ON AG, RWE AG und EnBW AG
unterschiedliche Erwartungen hinsichtlich potenzieller Effizienz- oder Markteffekte ei-
nes Beteiligungserwerbs haben. Eine Strategie der regionalen Marktabsicherung la¨sst
sich nur fu¨r die beiden letztgenannten Konzerne besta¨tigen.
Kapitel 7 der Arbeit untersucht schließlich den Einfluss unternehmens- und markt-
spezifischer Merkmale auf zwei grundsa¨tzliche Dimensionen kartellbeho¨rdlicher Ent-
scheidungen, der Abschlussart eines Verfahren und der Art der verha¨ngten Auflagen.
Die Ergebnisse liefern interessante Einsichten in die Arbeit der 8. Beschlussabtei-
lung zwischen 1999 und 2003. Trotz der o¨ffentlich diskutierten Bedenken hinsicht-
lich der Konzentrationsstrategien der Energieversorger wurde nur ein geringer Anteil
der Fusionen mit Nebenbestimmungen freigegeben oder gar untersagt. Selbst unter
der Beru¨cksichtigung der Vorfeldwirkung und (mittels des vorliegenden Datensatzes
messbaren) Abschreckungseffekten der kartellbeho¨rdlichen Fusionskontrollpolitik, ist
die Entscheidungspraxis des Amtes als sehr ”liberal“ zu bezeichnen. Diese, bereits
2001 von Sa¨cker und Boesche kritisierte Fusionskontrollpolitik, wurde erst im Jahre
2004 deutlich verscha¨rft.
Die empirischen Ergebnisse erlauben keinen direkten Ru¨ckschluss auf die Frage, inwie-
fern die erwartete Rendite aus einem Fusionsvorhaben aus Effizienz- oder Marktmacht-
effekten gespeist ist. Es ist allerdings mo¨glich, einen Ru¨ckschluss auf die Ansichten der
8. Beschlussabteilung u¨ber potenzielle Quellen und Ursachen von Marktmachteffekten
zu ziehen. Da das GWB die Kartellbeho¨rde nicht verpflichtet Marktmachteffekte gegen
Effizienzeffekte abzuwa¨gen, speisen sich die Effekte der Fallmerkmale allein aus deren
Einfluss auf die Entstehung oder Versta¨rkung der (i.S.d. GWB) marktma¨chtigen Po-
sition von Beteiligten oder Dritten. La¨sst man die Zweifel an der Urteilsfa¨higkeit der
Kartellbeho¨rde außer Acht, wie dies beispielsweise Davies et al. (2007) in ihrer Un-
tersuchung kollektiver Marktbeherrschung tun, lassen sich wertvolle Ru¨ckschlu¨sse u¨ber
die marktmachterho¨henden Integrationsstrategien im Bereich der leitungsgebundenen
Energiewirtschaft ziehen.
Zusammengefasst spiegeln die Resultate der Analyse die in der wirtschaftswissenschaft-
lichen Literatur vertretenen Ansichten wider. Die Auffassung, dass aus dem verti-
kalen Integrationsgrad der Energieversorger maßgebliche Marktzutrittsschranken fu¨r
neue Wettbewerber bestehen, wird im Rahmen der kartellbeho¨rdlichen Fusionskontrol-
le beru¨cksicht.
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Bereits in der deskriptiven Analyse der Entscheidungspraxis lassen sich deutliche Un-
terschiede in Abschlussart und Art der Nebenbestimmungen fu¨r die einzelnen Fallmerk-
male nachweisen. Die im Anschluss durchgefu¨hrte Regressionsanalyse unterstu¨tzt diese
Resultate.
Als qualitativ und quantitativ besonders einflussreich erweisen sich die Beteiligung
von Unternehmen der obersten Wertscho¨pfungsstufe, insbesondere der E.ON AG. Das
BKartA nimmt an, dass die großen Energiekonzerne u¨ber ihre Minderheitsbeteiligun-
gen auf die Verteilerunternehmen einen mehr oder minder starken Einfluss ausu¨ben
ko¨nnen. Im Rahmen der vertikalen Vorwa¨rtsintegration zielt der Erwerb von Beteili-
gungen an regionalen und lokalen Verteilerunternehmen nach Einscha¨tzung der BKartA
weniger auf die Realisierung von Effizienzvorteilen ab als vielmehr auf die strategische
Absatzsicherung fu¨r das eigene Unternehmen. Diesen Ru¨ckschluss lassen die Effekte
von Vorlieferantenbeziehungen und Netzstrukturmerkmalen zu. Dabei haben gasseitige
Merkmale einen deutlich sta¨rkeren (und robusteren) Effekt auf die Restriktivita¨t der
kartellbeho¨rdlichen Entscheidung.
Neben den direkten vertikalen Marktverschlusseffekten gehen mit dem Erwerb von Be-
teiligungen auch horizontale Konzentrationswirkungen einher. Infolge der bestehenden
Verflechtungen entfa¨llt fu¨r ein Verteilerunternehmen der tatsa¨chliche oder potenzielle
Wettbewerb der vorgelagerten Ebene um die Belieferung von Kunden. Auch aus diesem
Grund werden Zusammenschlussvorhaben benachbarter Versorgungsunternehmen kri-
tisch betrachtet. Ein Einfluss konkreter Wettbewerbsbedingungungen auf den Strom-
und Gasma¨rkten des Zielunternehmens ist hingegen nicht verifizierbar. In Ermange-
lung besserer Indikatoren fu¨r die Wettbewerbsintensita¨t auf einem gegeben regionalen
Markt, soll hier aber kein abschließendes Fazit zu dieser Merkmalsgruppe gezogen wer-
den.
An der ”Spu¨rbarkeit“ eines Fusionsvorhabens fehlt es, wenn der Zusammenschluss auf-
grund der schwachen Marktstellung des erworbenen Unternehmens nicht geeignet ist,
den betroffenen Markt mehr als nur geringfu¨gig zu beeintra¨chtigen. Das BKartA nennt
hier Umsatzschwellen im Bereich von 100 GWh Strom und 150 bis 200 GWh Gas.
Unterschreitet das Zielunternehmen diese, wird die Versta¨rkungswirkung des Vorha-
bens als fusionskontrollrechtlich nicht relevant eingestuft. Bei der Betrachtung der
Marktposition des Zielunternehmens zeigt sich allerdings auch wieder, dass Zusam-
menschlussvorhaben, welche den Gassektor betreffen, seitens des BKartA deutlich re-
striktiver beurteilt werden.
Hinsichtlich des Kontrollgrades des Beteiligungserwerbs la¨sst sich feststellen, dass we-
der der erstmalige Erwerb eines gesellschaftsrechtlich abgesicherten Einflusses, noch
die Kapitalbeteiligungsho¨he selbst einen Effekt auf die Fusionskontrollentscheidung des
BKartA hat. Letztgenanntes Ergebnis mag daran liegen, dass die Beho¨rde im Ener-
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giebereich eine Beteiligung unabha¨ngig von der konkreten Beteiligungsho¨he als wettbe-
werbsrelevant erachtet. Dass ein erstmaliger Erwerb eines gesellschaftlich abgesicherten
Einflussrechtes nicht intensiver gepru¨ft wird, ist vor diesem Hintergrund m.E. allerdings
nicht nachvollziehbar.
Gestu¨tzt auf die deskriptiven Resultate der Studie sowie der seitens des BKartA o¨ffentlich
propagierten Verscha¨rfung der Fusionskontrollpolitik wurde auch regressionanalytisch
untersucht, ob und wie sich die Entscheidungspraxis des BKartA zwischen 1999 und
2003 vera¨ndert hat. Auf derbBasis der Scha¨tzergebnisse lassen sich einige interessante
Ru¨ckschlu¨sse ziehen. Die Ergebnisse der Scha¨tzungen lassen auch darauf schließen, dass
wettbewerbliche Bedenken hinsichtlich vertikaler Integration im Strombereich erst seit
2001 in die Entscheidung u¨ber die Art der Nebenbestimmungen einfließen. Daru¨ber
hinaus scheinen in erster Linie Fusionsvorhaben der E.ON AG einer restriktiveren Fu-
sionskontrollpolitik zu unterliegen, fu¨r den RWE Konzern – welcher hinsichtlich seiner
Marktposition mit der E.ON AG ”auf Augenho¨he steht“ – hingegen la¨sst sich kein Zu-
sammenhang zwischen der kartellbeho¨rdlichen Entscheidung selbst und dem Jahr der
Entscheidung besta¨tigen. Vor dem Hintergrund der scha¨tztechnischn Probleme sollten
diese Ergebnisse allerdings nicht u¨berinterpretiert werden.
8.3 Zur aktuellen Diskussion
Die Diskussion u¨ber die ku¨nftige Regulierung von Marktstruktur und Marktverhalten
der deutschen Energiewirtschaft ist noch immer in vollem Gange. Hintergrund sind vor
allem die trotz Liberalisierung stetig steigenden Energiepreise. Die Preisentwicklung
wird neben der steigenden Nachfrage auf den Weltma¨rkten oder derbSteuerbelastung
zum großen Teil der Wettbewerbssituation auf den deutschen Energiema¨rkten zuge-
schrieben. Die Monopolkommission kommt in ihrem aktuellen Sondergutachten zu dem
Ergebnis, ”... dass auf den Ma¨rkten der leitungsgebundenen Energieversorgung in der
Bundesrepublik Deutschland noch immer nicht von einem funktionsfa¨higen Wettbewerb
gesprochen werden kann.“ (Monopolkommission, 2007, Tz. 2*). Insbesondere die ver-
tikale Integration der vier fu¨hrenden deutschen Energieversorger wird als hoch kritisch
eingestuft. Die E.ON AG und die RWE AG haben, wie in den Ausfu¨hrungen in Kapitel
4 deutlich wurde, auf den meisten Wertscho¨pfungsstufen der Strom- und Gasma¨rkte
eine herausragende Position. Diese Einscha¨tzung veranlasste die EU Kommission zu ei-
ner detaillierten Untersuchung der Verflechtungen zwischen Verbund-, Weiterverteiler-
und Lokalversorgerebene. Die von den Energieversorgern o¨ffentlich gea¨ußerten Zu-
sammenschlussmotive, dass durch die Bu¨ndelung von Gescha¨ftsaktivita¨ten auf allen
Wertscho¨pfungsstufen Effizienzpotenziale realisiert werden und sich in Folge dessen
sinkende Energiepreise ergeben, teilt die Monopolkommission nicht.
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Die kritisch zu beurteilende Wettbewerbsentwicklung im Energiesektor ist ein Grund
dafu¨r, dass auch das BMWi seit geraumer Zeit eine Verscha¨rfung der Wettbewerbs-
aufsicht u¨ber marktbeherrschende Unternehmen der Energiewirtschaft vorschla¨gt. In
der Begru¨ndung fu¨r den im November 2006 vorgelegten Entwurf eines Gesetzes zur
Beka¨mpfung von Preismissbrauch im Bereich Energieversorgung und des Lebensmittel-
handels heißt es: ”Die Energiema¨rkte sind durch eine starke vertikale Integration und
zunehmende Konzentration gepra¨gt. Die Energiepreise sind auf ein volkswirtschaft-
lich bedenkliches Niveau gestiegen, dass mit der Entwicklung der Prima¨renergiekosten
nicht mehr begru¨ndbar erscheint und industrielle Abnehmer und Endverbraucher u¨ber
Gebu¨hr belastet.“1 Um die Preismissbrauchsaufsicht in der Energiewirtschaft zu er-
leichtern, wurde mit der Siebten GWB-Novelle die kartellbeho¨rdliche Missbrauchsauf-
sicht verscha¨rft und mit §29 GWB eine Sondernorm fu¨r den Energiesektor eingefu¨hrt.
Die kartellbeho¨rdliche Missbrauchsaufsicht zur Verhinderung u¨berho¨hter Energieprei-
se ist allerdings in der Vergangenheit nicht sehr wirksam gewesen. Ein geeigneter
Vergleichsstandard zur Beurteilung einer Preisu¨berho¨hung ist nur schwer zu bestim-
men. Auch haben die Unternehmen erhebliche Spielra¨ume zur Gestaltung ihrer Ko-
stenrechnung, etwa bei der Zurechnung von Fix- und Gemeinkosten zu den jeweiligen
Einzelleistungen. Die Preismissbrauchsaufsicht weist daher enorme konzeptionelle und
praktische Probleme auf.
Um so wichtiger ist es, dass die Zusammenschlusskontrolle dafu¨r sorgt, dass die struktu-
rellen Bedingungen fu¨r die Funktionsfa¨higkeit des Wettbewerbs erhalten bleiben. Denn
Zusammenschlu¨sse und Kooperationen sind in der leitungsgebundenen Energiewirt-
schaft – und insbesondere auf der Lokalversorgerebene – noch immer ein wichtiges
Zukunftsthema. Eine aktuelle Umfrage der Unternehmensberatung Pricewaterhouse-
Coopers (PwC, 2008) unter 202 deutschen Sta¨dten und Gemeinden ergab, dass u¨ber
die Ha¨lfte der befragten Versorger der Option einer Fusion positiv gegenu¨berstehen.
Und seit einiger Zeit ist wieder Bewegung im M&A-Markt zu beobachten. Aktuell sind
etwa die Stadtwerke Wuppertal GmbH und die Stadtwerke Saarbru¨cken AG auf der
Suche nach einem Beteiligungsunternehmen.
Da die vielfa¨ltigen horizontalen und vertikalen Verflechtungen zahlreiche strukturelle
und verhaltensorientierte Wettbewerbsbeschra¨nkungen implizieren, pla¨diert die Mono-
polkomission fu¨r eine (weiterhin) strenge Fusionskontrolle durch das BKartA. Hierbei
gilt es zu beru¨cksichtigen, dass vor dem Hintergrund des schon vorhandenen dichten
Beteiligungsgeflechts und des strategischen Charakters der Beteiligungen bereits der Er-
werb kleiner Anteilsmengen an einem Energieversorger ausreicht, um eine schon beste-
hende marktbeherrschende Stellung der beteiligten Unternehmen weiter zu versta¨rken
und einen Marktverschluss herbeizufu¨hren. Auch das Bundeskartellamt sieht die fort-
1Vgl. z.B. http://rsw.beck.de/rsw/upload/Beck Aktuell/Begr%C3%BCndung-RefE.pdf.
(10.01.2008)
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schreitende Beteiligung der großen Energieversorger an Regionalversorgern und Stadt-
werken in ihrem Verbundnetzgebiet mittlerweile sehr kritisch. Die Fusionskontrollpra-
xis im Bereich der leitungsgebundenen Energiewirtschaft wurde deshalb zunehmend
restriktiver ausgestaltet. Den beiden Duopolisten RWE und E.ON ist es seit 2004 de
facto unmo¨glich weitere Beteiligungen an inla¨ndischen Energieversorgern zu erwerben.
Das Bundeskartellamt hat bereits klar gemacht, dass es aus Monopolbedenken der RWE
AG und der E.ON AG keine weiteren U¨bernahmen von vorgelagerten Versorgern er-
lauben wird. Bereits 2003 untersagte es der E.ON AG die U¨bernahme der Stadtwerke
Eschwege, die RWE AG scheiterte im Ma¨rz 2006 an der U¨bernahme der SaarFerngas.
Diese wettbewerblichen Konsequenzen vertikaler Integration mu¨nden nicht zuletzt in
die im Rahmen von Liberalisierungsprozessen ha¨ufig erhobene Forderung ein, durch ein
vertikales ”unbundling“ vertikal integrierter Energieversorger die Wettbewerbsinten-
sita¨t zu erho¨hen. Ein wesentliches Ziel des EnWG 2005 ist eine effektive Entflechtung
zwischen Netz- und Wettbewerbsbereichen auf rechtlicher, operationeller, informatori-
scher und buchhalterischer Ebene innerhalb eines vertikal integrierten Energieversor-
gungsunternehmens. Aktuell u¨berschlagen sich die Vorschla¨ge von Politikern, Wett-
bewerbsbeho¨rden und Wirtschaftswissenschaftlern bezu¨glich weitergehender struktur-
politischer Maßnahmen zur Steigerung der Wettbewerbsintensita¨t auf den deutschen
Energiema¨rkten. Der hessische Wirtschaftsministers Alois Rhiel propagiert seit gerau-
mer Zeit die eigentumsrechtliche Abtrennung von Netzen und Erzeugung und plant 2008
einen Gesetzesentwurf im Bundesrat einzubringen, welcher den vier Energiekonzernen
E.ON AG, RWE AG, Vattenfall Europe AG und EnBW AG einen Zwangsverkauf ihrer
Kraftwerkskapazita¨ten auferlegt. Die Bundesregierung reagiert bislang zuru¨ckhaltend
auf diesen Vorstoß. Der Pra¨sident des BKartA, Bernhard Heitzer, pla¨diert in einem
aktuellen Interview mit der Frankfurter Allgemeinen Zeitung fu¨r einen Zwangsverkauf
der Beteiligungen der großen Energieversorger an Lokal- und Regionalversorgern (FAZ,
2007). Heitzers Vorstoß la¨uft darauf hinaus, zum ersten Mal ein Entflechtungsinstru-
ment in das deutsche Wettbewerbsrecht aufzunehmen. Auch die Monopolkommissi-
on hat in ihrem aktuellen Sondergutachten verschiedene Vorschla¨ge zur eigentums-
rechtlichen Entflechtung integrierter Energieversorgungsunternehmen ero¨rtert und fu¨r
o¨konomisch sinnvoll erachtet. Dennoch sieht sie deren Umsetzung mit erheblichen
o¨konomischen Risiken und rechtlichen Problemen verbunden und ra¨t daher die Wir-
kungen der erst seit 2005 in Kraft getretenen Energierechtsnovelle abzuwarten.
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10.2.1 Netzstruktur
 
Quelle: BTDrs. 15/1510, S. 35
Abbildung 10.1: Gasnetzgebiete der importierenden Ferngasgesellschaften
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Abbildung 10.2: Marktgebiete der Ferngasgesellschaften
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Quelle: www.udo-leuschner.de (Stand 05.08.2007)
Abbildung 10.3: Regelzonen der Verbundnetzbetreiber 2000 und 2002
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2
3
4
Berlin
Dortmund
Bayreuth
1
Regelzonen der deutschen
Übertragungsnetzbetreiber 2004
Stuttgart
2 E.ON Netz GmbH
3 RWE Transport-Netze Strom GmbH1 EnBW Transportnetze AG
4 Vattenfall Europe Transmission GmbH
Sitz der Unternehmen
Sitz der VDN-Geschäftsführung
3
4
Quelle: www.vdn.de (Stand 25.02.2005)
Abbildung 10.4: Regelzonen der Verbundnetzbetreiber ab 2002
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Quelle: BKartA Verfahrensakten
Abbildung 10.5: Netzgebiete regionaler und gro¨ßerer lokaler Stromversorger
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Abbildung 10.6: Geographische Verteilung der Beteiligungen der Verbundunternehmen
an regionalen und lokalen Stromversorgern
´
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10.2.2 Deskriptive Statistiken
Tabelle 10.4: Unternehmenskennziffern
Mittelwert Median Min Max %MIS
LEVU
Umsatz
UD 95,90 33,64 0,54 911,63 2,56
Umsatz Strom (LEVU S=1)
UDS E 55,94 29,32 0,54 400,7 24,84
UDS G 704,60 229,7 12,6 7904 5,88
UDS1 E 0,28 0 0 18,3 13,07
UDS1 G 27,99 0 0 1700 9,80
UDS1 GA 0,01 0 0 0,42 11,76
UDS2 E 13,78 5,98 0 91 72,55
UDS2 G 405,44 151,1 0 4037 23,53
UDS2 GA 0,51 0,54 0 0,81 23,53
UDS3 E 24,28 9,64 0,66 157,47 73,20
UDS3 G 290,11 106 11,8 2492 24,84
UDS3 GA 0,45 0,45 0,19 0,78 24,84
Umsatz Gas (LEVU G=1)
UDG E 32,34 19,06 1,43 272,5 9,36
UDG G 1266,15 740,3 52,66 13740 19,88
UDG1 E 0,47 0 0 34,95 5,26
UDG1 G 90,13 0 0 3242 2,34
UDG1 GA 0,02 0 0 0,65 9,99
UDG2 E 16,69 6,4 0 112,8 66,08
UDG2 G 647,73 321 0 3407,6 40,94
UDG2 GA 0,5 0,5 0 1 40,94
USG3 E 29,38 6,92 0,03 1030 65,50
USG3 G 435,02 186,23 0,55 3764 40,94
UDG3 GA 0,43 0,42 0 1 40,94
Netzstruktur
Netzstruktur Strom (LEVU S=1)
NS 1778,93 880 74 12706 18,30
NS1 0,06 0 0 5 16,99
NS1 A 0 0 0 0 20,92
NS2 19,87 0 0 392 21,57
NS2 A 0 0 0 0 24,18
NS3 565,52 251 21 4977 28,10
NS3 A 0,31 0,29 0,14 0,88 28,1
NS4 1177,82 592,5 33 7064 28,10
NS4 A 0,68 0,7 0,12 0,86 28,1
Kabel S 0,88 0,94 0,1 1 32,68
EW 149219 63120 8259 1181000 27,45
VQKM 116,95 29,5 2,86 1485,5 26,80
GQKM 220,24 77,46 3 2593 28,76
AD NS 0,60 0,52 0,08 2,33 32,03
Fortsetzung na¨chste Seite
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Tabelle 10.4 (Fortsetzung)
Mittelwert Median Min Max %MIS
AD MS 1,32 1,28 0,26 3,25 32,03
EWD 2797,45 2894,24 80,78 7264,33 32,03
Netzstruktur Gas (LEVU G=1)
NG 546,90 339,31 43 6411 19,30
NG1 85,33 22 0 585 31,58
NG1 A 0,13 0,1 0 0,64 32,75
NG2 148,51 57 0 5256 32,75
NG2 A 0,26 0,16 0 0,86 32,75
NG3 345,88 181 0 2021 32,16
NG3 A 0,61 0,68 0 0,95 32,16
AD ND 5,83 3,72 0,53 37,5 38,01
REVU
Umsatz
UD 686,01 778,2 34,21 1766,70 13,89
Umsatz Strom (REVU S=1)
UDS E 694,08 647,4 274,05 1670,07 47,62
UDS G 8900,13 8415 1900 20896,5 0,00
UDS1 E 22,93 0,47 0,47 67,85 85,71
UDS1 G 1618,01 1503,5 300 3314,7 4,76
UDS1 GA 0,18 0,16 0,06 0,44 25,97
UDS2 E 243,22 160,65 160,65 408,36 85,71
UDS2 G 4219,47 3700 800 9137,6 4,76
UDS2 GA 0,47 0,44 0,24 0,74 25,97
UDS3 E 257,73 119,74 119,74 533,72 85,71
UDS3 G 2889,66 3700 750 4777,8 4,76
UDS3 GA 0,32 0,31 0,2 0,47 25,97
Umsatz Gas (REVU G=1)
UDG E 311,41 175,99 15,85 1100 33,33
UDG G 14388,43 6747,4 789 59869 7,41
UDG1 E 279,83 0 0 979,4 74,07
UDG1 G 11582,2 804 0 51919,8 51,85
UDG1 GA 0,31 0,26 0 0,87 51,85
UDG2 E 92,67 139 0 139 88,89
UDG2 G 3692,36 2948 0 8398 48,15
UDG2 GA 0,27 0,24 0 0,54 48,15
UDG3 E 0 0 0 0 85,19
UDG3 G 1211,02 600 0 3162 48,15
UDG3 GA 0,27 0,2 0 0,76 48,15
Netzstruktur
Netzstruktur Strom (REVU S=1)
NS 29511,54 27804,65 1057 77093 19,05
NS1 30,89 2 0 196,9 42,86
NS1 A 0 0 0 0,01 57,14
NS2 1333,23 642 22 6006 42,86
NS2 A 0,16 0,06 0 1 42,96
Fortsetzung na¨chste Seite
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Tabelle 10.4 (Fortsetzung)
Mittelwert Median Min Max %MIS
NS3 7962,45 7366,3 0 24812 42,86
NS3 A 0,28 0,28 0 0,41 42,86
NS4 17253,36 19478,35 0 46271 42,86
NS4 A 0,56 0,65 0 0,72 42,86
Kabel S 0,41 0,28 0,05 0,91 57,14
EW 2117551 1696827 1696827 2959000 66,67
VQKM 1186,67 738 738 2084 66,67
GQKM 10156 5090 2400 28044 61,90
AD NS 0,70 0,45 0,38 1,20 47,62
AD MS 1,31 1,11 0,84 2,27 47,62
EWD 2006,104 2299,22 1419,87 2299,22 66,67
Netzstruktur Gas (REVU G=1)
NG 2871,41 3371 1100 4562 44,44
NG1 992,08 900 100 2624 44,44
NG1 A 0,43 0,23 0,09 0,99 44,44
NG2 1222,67 375 0 3404 55,56
NG2 A 0,39 0,24 0 0,88 62,96
NG3 102,29 1 0 573 62,96
NG3 A 0,02 0 0 0,13 62,96
AD ND 29951,91 29962,68 13,30 59869 85,19
Verbundunternehmen und importierende Ferngasgesellschaften
Umsatz
UD 6670,22 2600 1330 33532,44 0
Umsatz Strom (V=1)
UDS E 4091,07 2159,70 1346,23 10698,64 0
UDS G 67917 46488 14600 164092 0
UDS1 E 1748.59 1974.25 0,08 3045,78 0
UDS1 G 37051,75 40851 4 66501 0
UDS1 GA 0,54 0,64 0 0,88 0
UDS2 E 929,42 282,88 1,33 3150,59 0
UDS2 G 22015,5 3437,5 28 81159 0
UDS2 GA 0,24 0,23 0 0,49 0
UDS3 E 1105,16 478,45 0,20 3463,55 0
UDS3 G 9750,75 3080 2 32841 0
UDS3 GA 0,16 0,1 0 0,42 0
Umsatz Gas (iF=1)
UDG E 2304 2653 1104 2806 42,86
UDG G 212485 152850 69000 601000 0
UDG1 E 2259 2259 2259 2259 71,43
UDG1 G 185740,5 120700 51922,5 540380 28,57
UDG1 GA 0,77 0,77 0,64 0,9 28,57
UDG2 E 547 547 547 547 71,43
UDG2 G 41579,5 32500 17077,5 72120 28,57
UDG2 GA 0,23 0,21 0,12 0,36 28,57
UDG3 E 0 0 0 0 28,57
Fortsetzung na¨chste Seite
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Tabelle 10.4 (Fortsetzung)
Mittelwert Median Min Max %MIS
UDG3 G 0 0 0 0 28,57
UDG3 GA 0 0 0 0 28,57
Netzstruktur
Netzstruktur Strom (V=1)
NS 94950,5 19394 11537 329477 0
NS1 8871,25 11315 31 12824 0
NS1 A 0,5 0,51 0 0,98 0
NS2 5976,5 557,5 175 22616 0
NS2 A 0,03 0,25 0,02 0,07 0
NS3 26319,75 5814,5 29 93621 0
NS3 A 0,18 0,14 0 0,43 0
NS4 53783 7349 18 200416 0
NS4 A 0,29 0,27 0 61 0
Kabel S - - - - -
EW - - - - 100
VQKM - - - - 100
GQKM - - - - 100
AD NS 1291,79 1291,83 0,82 2582,67 0
AD MS 802,27 802,39 1,26 1603,03 0
EWD - - - - 100
Netzstruktur Gas (iF=1)
NG 6885,6 7103 2282 10837 28,57
NG1 - - - - 100
NG1 A - - - - 100
NG2 - - - - 100
NG2 A - - - - 100
NG3 - - - - 100
NG3 A - - - - 100
AD ND - - - - 100
Ha¨ndler
Umsatz
UD 26,09 8,95 0 77,21 0
Umsatz Strom (Ha¨ndler S=1)
UDS E 2.40 2,79 0 4,60 61,54
UDS G 714,26 484 0 3000 46,15
Umsatz Gas (Ha¨ndler G=1)
UDG E 35,79 35,79 0 71.58 69,23
UDG G 2100 2100 0 4200 69,23
Gewichtet, ohne Neugru¨ndungen.
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10.3 Anhang C: Entscheidungspraxis des BKartA
10.3.1 Deskriptive Statistiken
Tabelle 10.5: Varianzanalyse nach Abschlussart und Art der Nebenbe-
stimmungen
Abschlussart Art der Nebenbestimmungen N
HPV=0 HPV=1 NB=0 NB=1
FKV=2 NB NS=1
FKV=3 NB NS=2
FKV=4
Erwerber
V iF 0,575 0,932 *** 0,583 0,866 *** 271
0,909 *** 0,791 ***
0,919 1,000
1,000
E.ON 0,283 0,424 ** 0,289 0,388 271
0,636 *** 0,326
0,216 0,500
0,909
RWE 0,189 0,288 * 0,176 0,313 ** 271
0,091 *** 0,279 **
0,432 0,375
0
EnBW 0,061 0,119 0,059 0,119 271
0 0,163 **
0,162 0,042
0,091
VF 0,033 0,034 0,044 0 * 271
0,182 ** 0
0 0
0
VNG 0,005 0,051 *** 0,005 0,045 ** 271
0 *** 0,047 *
0,081 0,042
0
RG 0,009 0,051 ** 0,010 0,045 * 271
0 ** 0,047
0,081 0,042
0
WG 0,005 0 0,005 0 271
0 0
0 0
0
Fortsetzung na¨chste Seite
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Tabelle 10.5 (Fortsetzung)
Abschlussart Art der Nebenbestimmungen N
HPV=0 HPV=1 NB=0 NB=1
FKV=2 NB NS=2
FKV=3 NB NS=3
FKV=4
Zielunternehmen
REVU 0,156 0,102 0,142 0,149 271
0 0,186
0,135 0,083
0,091
LEVU 0,585 0,780 *** 0,578 0,776 *** 271
0,818 * 0,814 ***
0,784 0,708
0,727
Ha¨ndler EK 0,241 0,017 *** 0,250 0,015 *** 271
0 *** 0 ***
0,027 0,042
0
Neugru¨ndung 0,269 0,017 *** 0,270 0,045 *** 271
0 *** 0,070 ***
0,027 0
0
GAS 0,764 0,898 ** 0,750 0,925 *** 271
0,727 ** 0,884 ***
0,919 1,000
1,000
WV STROM 0,184 0,169 0,186 0,164 271
0,182 0,093
0,189 0,292
0,091
WV GAS 0,184 0,271 0,167 0,313 *** 271
0 ** 0,302 **
0,324 0,333
0,364
UD=0 Mio. ¿ 0,239 0,018 *** 0,244 0,032 *** 260
0 *** 0,051 ***
0,030 0
0
UD u¨ber 0-1 Mio. ¿ 0,005 0,000 0,005 0,000 260
0 0
0 0
0
UD u¨ber 1-2,5 Mio. ¿ 0,015 0,000 0,010 0,016 260
0 0,026
0 0
0
Fortsetzung na¨chste Seite
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Tabelle 10.5 (Fortsetzung)
Abschlussart Art der Nebenbestimmungen N
HPV=0 HPV=1 NB=0 NB=1
FKV=2 NB NS=2
FKV=3 NB NS=3
FKV=4
UD u¨ber 2,5-10 Mio. ¿ 0,083 0,000 ** 0,086 0,000 ** 260
0 0 *
0 0
0
UD u¨ber 10-50 Mio. ¿ 0,259 0,309 0,254 0,317 260
0,455 0,436 **
0,273 0,125
0,273
UD u¨ber 50-250 Mio. ¿ 0,205 0,491 *** 0,208 0,444 *** 260
0,364 *** 0,359 ***
0,515 0,583
0,545
UD u¨ber 250 Mio. ¿ 0,195 0,182 0,193 0,190 260
0,182 0,128
0,182 0,292
0,182
TV STROM ≤ 100 GWh 0,389 0,053 *** 0,403 0,065 *** 200
0 *** 0,100 ***
0,077 0
0
TV GAS ≤ 200 GWh 0,278 0,059 *** 0,310 0,050 *** 209
0,125 ** 0,083 ***
0,063 0
0
Richtung der Fusion
Horizontal 0,170 0,136 0,172 0,134 271
0,182 0,116
0,108 0,167
0,182
Netzstruktur
Nachbarschaft 0,623 0,881 *** 0,598 0,925 *** 271
0,727 *** 0,907 ***
0,892 0,958
1,000
gleiches Netzgebieta 0,338 0,550 ** 0,307 0,617 *** 197
0,250 ** 0,600 ***
0,630 0,647
0,600
Fortsetzung na¨chste Seite
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Tabelle 10.5 (Fortsetzung)
Abschlussart Art der Nebenbestimmungen N
HPV=0 HPV=1 NB=0 NB=1
FKV=2 NB NS=2
FKV=3 NB NS=3
FKV=4
gleiches Marktgebietb 0,076 0,327 *** 0,093 0,339 *** 194
0 *** 0,212 ***
0,433 0,522
0,273
Konkurrent STROMa 0,412 0,556 0,393 0,591 ** 184
0,667 0,567 *
0,560 0,643
0,400
Konkurrenz GASb 0,271 0,347 0,234 0,429 *** 193
0 ** 0,303 ***
0,367 0,609
0,545
Vorlieferantenbeziehungen
(VLS=4)a 0,436 0,205 *** 0,418 0,304 204
0,375 ** 0,310
0,154 0,294
0,200
(VLG=4)b 0,594 0,423 ** 0,571 0,377 *** 212
0,625 * 0,378 ***
0,364 0,375
0,455
Kontrollgrad des Beteiligungserwerbs
erstmaliger Erwerb 0,679 0,593 0,691 0,567 * 271
(FVH E) 0,636 0,512 *
0,541 0,667
0,727
KA 44,09 40,221 44,434 40,330 271
39,744 41,174
42,524 38,819
32,951
Vermo¨genserwerb 0,028 0 0,029 0 271
0 0
0 0
0
Kontrollerwerb 0,009 0,051 ** 0,010 0,045 * 271
0 *** 0,023 **
0,027 0,083
0,182
Fortsetzung na¨chste Seite
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Tabelle 10.5 (Fortsetzung)
Abschlussart Art der Nebenbestimmungen N
HPV=0 HPV=1 NB=0 NB=1
FKV=2 NB NS=2
FKV=3 NB NS=3
FKV=4
Minderheitsbeteiligung - - - - - -
(KA unter 10%) - - - -
- -
-
Minderheitsbeteiligung 0,061 0,153 ** 0,059 0,149 ** 271
(KA 10-19,9¯%) 0,091 * 0,209 ***
0,189 0,042
0,091
Minderheitsbeteiligung 0,118 0,220 ** 0,108 0,239 *** 271
(KA 20-24,9¯%) 0,091 *** 0,186 ***
0,324 0,333
0
qualifizierte 0,434 0,322 0,441 0,313 * 271
Minderheitsbeteiligung 0,636 *** 0,279
(KA 25-49,9¯%) 0,108 0,375
0,727
Mehrheitserwerb 0,349 0,254 0,353 0,254 271
(KA ≥ 50%) 0,182 * 0,302
0,351 0,167
0
PLUS 0,151 0,288 ** 0,132 0,328 *** 271
0,182 * 0,326 ***
0,324 0,333
0,273
TFV 0,085 0,220 *** 0,088 0,194 ** 271
0,182 ** 0,163 **
0,189 0,250
0,364
KA o¨H 100 0,316 0,458 ** 0,338 0,373 271
0,636 * 0,349
0,378 0,417
0,545
HHI1 exp/10000 0,523 0,512 0,524 0,510 271
0,452 0,535
0,548 0,463
0,457
Fortsetzung na¨chste Seite
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Tabelle 10.5 (Fortsetzung)
Abschlussart Art der Nebenbestimmungen N
HPV=0 HPV=1 NB=0 NB=1
FKV=2 NB NS=2
FKV=3 NB NS=3
FKV=4
Jahr der Einreichung
J99 0,288 0,237 0,299 0,209 271
0,182 0,256
0,324 0,125
0
J00 0,255 0,220 0,250 0,239 271
0,091 0,302
0,297 0,125
0,091
J01 0,146 0,169 0,162 0,119 271
0,364 0,116
0,108 0,125
0,182
J02 0,193 0,254 0,176 0,299 ** 271
0,364 0,233 **
0,189 0,417
0,364
Die Signifikanzen der Regressoren sind zu den u¨blichen Niveaus durch Sternchen
gekennzeichnet; 1% (***), 5% (**) und 10% (*).
a Anteile basierend ausschließlich auf Stromversorgern
b Anteile basierend ausschließlich auf Gasversorgern
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Tabelle 10.9: Merkmalsauspra¨gung der Falltypen in Abbildungen 7.3
und 7.2
FALLTYP (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
ERWERBER
E.ON 1 1 1 1 1 1 1
RWE 0 0 0 0 0 0 0
EnBW 0 0 0 0 0 0 0
VF 0 0 0 0 0 0 0
VNG 0 0 0 0 0 0 0
RG 0 0 0 0 0 0 0
WG 0 0 0 0 0 0 0
ZIELUNTERNEHMEN
Ha¨ndler EK 0 0 0 0 0 0 0
Neugru¨ndung 0 0 0 0 0 0 0
UD ≤ 50 Mio. ¿ 1 1 0 0 0 0 0
TV STROM ≤ 100 GWh 1 1 0 0 0 0 0
TV GAS ≤ 200 GWh 1 1 0 0 0 0 0
GAS 0 1 1 1 1 1 1
WV STROM 0 0 0 0 0 0 0
WV GAS 0 0 0 1 1 1 1
RICHTUNG DER FUSION
Horizontal 0 0 0 0 0 0 0
NETZSTRUKTUR
Nachbarschaft 0 0 0 0 1 1 1
(gleiches Netzgebiet)*STROM 0 0 0 0 1 1 1
(gleiches Marktgebiet)*GAS 0 0 0 0 1 1 1
(Konkurrenz STROM)*STROM 0 0 0 0 0 0 0
(Konkurrenz GAS)*GAS 0 0 0 0 0 0 0
VORLIEFERANTENBEZIEHUNGEN
(VLS=4)*STROM 1 1 1 1 1 0 0
(VLG=4)*GAS 1 1 1 1 1 0 0
KONTROLLGRAD DES BETEILIGUNGSERWERBS
FVH E 1 1 1 1 1 1 1
KA o¨H 100 1 1 1 1 1 1 1
HHI1 exp/10000 0,626 0,626 0,626 0,626 0,626 0,626 0,626
KA 24,9 24,9 24,9 24,9 24,9 24,9 24,9
PLUS 0 0 0 0 0 0 1
TFV 0 0 0 0 0 0 0
Vertra¨ge unbekannt 0 0 0 0 0 0 0
JAHR DER EINREICHUNG
J99 0 0 0 0 0 0 0
J00 0 0 0 0 0 0 0
J01 0 0 0 0 0 0 0
J02 1 1 1 1 1 1 1
P(FKV=1) 1,000 1,000 1,000 0,998 0,989 0,580 0,039
P(FKV=2) 0,000 0,000 0,000 0,002 0,007 0,131 0,041
P(FKV=3) 0,000 0,000 0,000 0,001 0,004 0,258 0,380
P(FKV=4) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,031 0,540
P(NB Art=1) 1,000 1,000 0,999 0,988 0,837 0,432 0,032
P(NB Art=2) 0,000 0,000 0,001 0,012 0,152 0,439 0,258
P(NB Art=3) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,011 0,129 0,710
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Tabelle 10.10: Determinanten der Abschlussart: Vera¨nderung der
Entscheidungspraxis 1999 - 2003
Regressor 1999/2000 2001/2002/2002 Chi2-Testa
ERWERBER
E.ON 1,473 *** 2,745 *** 24,45 ***
RWE 0,266 0,485 0,61
EnBW 1,837 *** 0,234 6,94 **
VNG 2,309 * 1,892 ** 8,43 **
ZIELUNTERNEHMEN
Ha¨ndler EK -4,782 *** -3,468 *** 2,21
Neugru¨ndung -2,084 *** -7,853 *** 100,27 ***
UD ≤ 50 Mio. ¿ 0,549 -0,334 1,95
TV STROM ≤ 100 GWh -1,237 ** -7,926 *** 208,93 ***
TV GAS ≤ 200 GWh -1,706 *** -1,621 *** 22,23 ***
WV Strom -9,005 *** 0,267 113,07 ***
WV Gas 1,786 *** 0,018 11,52 ***
RICHTUNG DER FUSION
Horizontal 0,594 -7,861 *** 137,17 ***
NETZSTRUKTUR
(Konkurrenz STROM)*STROM -0,201 0,394 0,99
(Konkurrenz GAS)*GAS -0,864 * 0,691 2,21 *
(gleiches Netzgebiet)*STROM -0,279 0,711 2,33
(gleiches Marktgebiet)*GAS 0,045 0,820 1,40
VORLIEFERANTENBEZIEHUNGEN
(VLG=4)*GAS -1,372 -1,203 ** 14,39 ***
KONTROLLGRAD DES BETEILIGUNGSERWERBS
FVH E -0,209 0,235 0,47
KA o¨H 100 -0,005 0,531 1,11
HHI1 exp/10000 -1,435 -0,770 1,51
KA -0,006 -0,007 0,65
PLUS 1,001 ** 0,948 7,42 **
TFV -0,030 2,366 *** 16,96 ***
a H0 : β
99/00
i = β
01/02/03
i
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Tabelle 10.11: Determinanten der Art der Nebenbestimmungen:
Vera¨nderung der Entscheidungspraxis 1999 - 2003
Regressor 1999/2000 2001/2002/2002 Chi2-Testa
ERWERBER
E.ON 0,872 1,791 2,92 *
RWE 0,173 0,756 0,67
EnBW 1,391 ** -0,141 2,52
VNG 1,005 1,630 ** 0,28
ZIELUNTERNEHMEN
Neugru¨ndung -1,780 ** -0,426 1,66
UD ≤ 50 Mio. ¿ 0,646 0,171 0,70
(UDS G ≤ 100 GWh)*STROM -0,763 -8,595 *** 127,21 ***
WV STROM 0,790 0,745 0,00
WV GAS 1,365 *** 0,193 2,44
RICHTUNG DER FUSION
Horizontal 0,645 0,599 2,69
NETZSTRUKTUR
(gleiches Netzgebiet)*STROM 0,059 1,594 *** 5,09 **
(gleiches Marktgebiet)*GAS 0,485 0,715 0,06
(Konkurrenz STROM)*STROM 0,199 0,608 0,53
(Konkurrenz GAS)*GAS 0,244 0,959 * 1,38
VORLIEFERANTENBEZIEHUNGEN
(VLS=4)*STROM -0,473 0,320 1,78
(VLG=4)*GAS -1,408 *** -0,796 * 0,96
KONTROLLGRAD DES BETEILIGUNGSERWERBS
Ha¨ndler EK -6.347 *** -5.292 *** 1,08
FVH E 0.573 0.559 0,00
KA o¨H 100 -0.450 0.145 1,03
HHI exp/10000 -2.626 ** -1.045 0,64
KA -0.009 -0.003 0,15
PLUS 1.104 *** 0.592 0,52
TFV -0.294 1.065 * 3,47 *
a H0 : β
99/00
i = β
01/02/03
i
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Anmeldung des geplanten Zusammenschlussvorhabens:  
Prüfung durch die zuständige Beschlussabteilung ob die  Eingreifkriterien des § 35(1)-(3) erfüllt sind und 
ein Zusammenschlusstatbestand nach § 37 vorliegt  
Nein
Vollzug des Zusammenschlusses 
Ja
Anmeldung gemäß den Vorschriften des § 39 
Prüfung der Anmeldung durch die zuständige Beschlussabteilung 
Freigabe durch Nicht-Untersagung im 
Vorprüfverfahren (Monatsbrief) gemäß § 
40(1) s1  
Einleitung des Hauptprüfverfahrens gemäß § 40 
Freigabe (ggf. unter 
Auflagen und 
Bedingungen) gemäß § 
40(3) 
Untersagung gemäß § 40(1) 
Klage vor zuständigem Gericht § 63 Antrag auf Ministererlaubnis § 42 
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Veba + Streub. 0,15 %
Veba 6,77 %
Mannesmann 8,19 %
Thyssen Krupp 4,69 %
RWE Dea 3,49 %
VEW 4,01 %
Thyssen Krupp 2,32 %
Diverse 5,16 %
Dt. Shell 2,24 %
Esso 2,24 %
Mobil 7,39 %
Preussag 2,65 %
Dt. Shell 12,5 %
Esso 12,5 %
Mobil 0,18 %
Preussag 0,06 %
Ruhrgas
Bergemann GmbH            
59,76 %
Brigitta Erdgas u. Erdöl GmbH 
25 %
Schubert KG                 
15 %
Schubert Beteiligungs GmbH   
0,24 %
Elwerath           
4,48 %
Schubert Bet. GmbH  
10,04 %
Gelsenberg AG      
0,47 % Dt. BP 0,47%
Gelsenberg AG      
25,00 % Dt. BP 25 %
"Montanindustrie"    
37,76 %
RAG Bet. GmbH  
18,25 %
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